



4.1 GELECEK ALIŞVERİŞİ 
Deterministik düşünce içinde geliştirilen fayda teorisi, yarının 
bilinmezliği karşısında açıklamak gereğini duyduğu beklenen fayda 
kavramını incelerken, istatistik teorisinin kavram ve araçlarından 
yararlanmıştır. Böylelikle fayda teorisi deterministik yapı içinden 
çıkarılarak, rastsal bir yapı içinde ele alınmıştır. Bu nedenle, 
geliştirilen "beklenen fayda teorisi" geleceğe yönelik olayları istatistik 
yöntemler ile tahmin ederek, bu olaylara bağlı tüketim düzeylerinin 
yaratacakları faydaları esas alan stokastik bir talep fonksiyonuna 
ulaşılmasını sağlamıştır. 
Holbrook
(1) gelecek alışverişi (future trading) ve çitleme 
(hedging)
(2) adlı çalışmasında, geleceğe yönelik işlemlerin yaratacağı 
fayda üzerine iktisatçıların farklı görüşleri olduğunu vurgular. Farklılık, 
geleceğe yönelik bilinmezliğin bugünkü fayda anlayışıyla bağdaştırma 
zorluğundan kaynaklanmaktadır. Ayrıca, geleceğe yönelik 
alışverişlerde nakit ödeme olmaması, faydanın sırasal veya sayısal 
olarak tanımlanmasına (identification) güçlük getirmektedir. Buna ek 
olarak, geleceğe yönelik alışverişlerin olağan dışı fiyat hareketlerine 
yol açmasının muhtemel olduğu ileri sürülmektedir.
(3). Bu nedenle, 
                                                           
(1) Holbrook Working, "Future Trading and Hedging," AER V.43 No:2, (May,1953),s. 
314-343. 
(2) Çitlemek (to hedge) ve çitleme (hedging) sözcükleri yazar tarafından ilk kez 
kullanılmaktadır. Bu çalışma içinde Türkçe iktisadi terimleri zenginleştirmek amacıyla 
bazı kelime önermeleri yapılmıştır. Okuyucuyu yanıltmamak için önerilen kelimelerin 
İngilizce karşılıkları parantez içinde sunulmuştur. Hedge, ingilizcede olası zararı veya 
kaybı önlemek için dengeleyici çarelere başvurmak anlamına gelmektedir. Ancak, 
kelime kökü, çalı gibi bitkiler veya kısa ağaçlar kullanılarak yapılan çite verilen addır. 
Anlamsal olarak engelleyerek "savunma" fikri kelime kökünde vardır. Türkçede çit 
sözcüğü, bu kelimenin kökü ile ilgili bir anlam vermektedir. Ancak, "çit" Türkçede 
iktisadi bir terim olarak kullanılmamaktadır. Yazar bu çalışmada "çitleme" 
veya"çitlemek" sözcüklerini sırasıyla "hedging" ve "to hedge" sözcüklerinin iktisattaki 
Türkçe karşılıkları olarak kullanmayı denemiştir. 
(3) İbid. s.328.  
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insanların gelecekte yapmayı planladıkları alışveriş miktarı 
gerçekleşenden farklı olacaktır. O halde, ticari yaşamda geleceğin 
bilinmezliğinden meydana gelebilecek risklere karşı önlemler 
alınması, bu gibi istenmeyen fiyat dalgalanmalarının yol açacağı 
beklenen fayda çarpıklıklarının oluşmasını önleyecektir.  
Çitleme, gelecek alışverişlerde ortaya çıkabilecek risklere karşı 
alınan bir önlemdir. Bir tür geleceğe karşı yapılan arbitraj işlemidir. 
Çitleme geleceğe yönelik fiyatla bugünkü fiyat (spot price) arasındaki 
ilişkinin değişeceği beklentisi üzerine yapılır. Bu anlamda, çitleme 
sadece doğabilecek riski azaltmaya yönelik bir işlem olmamaktadır. 
Öte yandan, çitleme, fiyat dalgalanmalarından doğan riski ortadan 
kaldırmaz. Ancak, çitleme yapmayana göre doğabilecek riskleri 
azaltır. 
Bu tartışma, beklenen fayda analizinde geleceğe yönelik 
dalgalanmaların dikkate alınması gerektiğini göstermektedir. Daha 
önce, tartışıldığı gibi sadece olayın ortaya çıkma olasılıklarından 
hareket eden gerek beklenen fayda teorisi ve gerekse açığa vurulmuş 
tercihler teorisi, fayda analizinden yola çıkan talep eşlemelerinde ele 
alınması gerekli değişkenleri içermemektedir. Bu nedenle analiz 
tamamlanmış değildir. Literatürde yatırım kararlarına ortalama-
değişirlik (mean-variability) yaklaşımı olarak adlandırılan yöntem ile 
getirilerin değişirliğini karar sürecine katan bir analiz yöntemi 
geliştirilmiştir.
(4). 
Bu yaklaşım, geleceğe yönelik beklentinin, beklenen bir değer 
olduğunu, bu nedenle, geleceğe yönelik bir ortalamanın tahmininden 
farklı olmadığını ileri sürer. Bu ortalamanın değişirliğini dikkate alan 
                                                           
(4)  Bu yöntem M. Friedman and L.J. Savage," Utiliy Analysis of Choices Involving 
Risk," JPE, V.56 (August 1948), ss. 279-304. çalışmasına atfedilmektedir. Bu 
çalışmada incelenen düşünce için bkz. W. Nicholson, Microeconomic Theory, Basic 
Principle and Extensions, The Dryden Press Inc., Illinois,1972.s.156-165.  
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etkin ortalama-varyans portföyler oluşturulabileceği şeklinde yeni bir 
rasyonel seçim modeli önerilmesi anlamındadır ve beklenen fayda 
teorisine karşı bir karar sürecini içerir.  Ancak, bu ortalamanın 
tahmini, alınacak kararlarda tek başına yeterli değildir.  Levy ve 
Markowitz
(5) yatırımcıların etkin ortalama-varyans (mean-variance) 
portföyleri oluşturmasının, portföyün beklenen faydasını maksimize 
etmekten daha kolay olduğu varsayımının dikkatle ele alınması 
gerektiğini söyler. Çünkü, burada, ortalama-varyans etkin portföy 
seçiminin, hemen hemen elde edilebilecek maksimum fayda 
noktasında oluşacak portföyü yaklaşık temsil edebileceği varsayımı 
kapalı olarak yapılmaktadır. 
Oysa, Tobin, Markowitz, Feldstein ve diğerleri,
(6) böyle bir 
portföy seçiminin beklenen faydayı maksimize etmesi için, ancak ve 
ancak, yatırımcının fayda fonksiyonunun quadratik fayda 
fonksiyonuyla temsil edilmesi veya öncel-inançlarının (priori beliefs) 
yaklaşık normal bir dağılımla dağıldığının varsayılması gerektiğini 
söylemektedirler. Bu ise, istatistiksel olarak gözlenmesi zor bir 
dağılımın üzerine getirilen bir kısıttır. Ancak, portföyü oluşturan 
senetlerin getirilerinin normal dağıldığı kabul edilebilir. 
Levy ve Markowitz uygulamalı olarak yaptıkları çalışmada 
beklenen faydayı ortalama-varyans'ın fonksiyonu olarak yaklaştırır 
(approximate). Bu yaklaştırılmış fonksiyonlar ile yapılan tahminler, 
dağılımların spekülatif olması halinde ortalama-varyans seçimli 
portföylerin beklenen fayda fonksiyonu ile eşleşemeyeceğini 
göstermektedir. Ancak, dağılımın normale yaklaşması veya bu gibi uç 
noktalı dağılımların ortaya çıkma olasılıklarının düşük olması halinde 
ortalama-varyans seçimli portföylerin beklenen faydayı maksimize 
                                                           
(5) H. Levy and H.M. Markowitz, "Approximating Expected Utility by a Function of 
Mean and Variance," AER, V.69, # 3 (June 1979), s.308-317. 
(6) 
 Levy ve Markowitz'den aktarılmıştır, bkz. ibid.  
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ettiği görülmektedir. Bu yapılan çalışmaya dayanarak genelleştirilmiş 
hükümler ortaya koymak olanaksızdır. Ancak, ortalama-varyans 
seçimli portföyler beklenen fayda analizine ilginç bir boyut 
katmaktadır. 
Değişik yatırım araçlarının bazılarının ortalama getirileri az, 
fakat getiri varyansları da küçüktür. Öte yandan, bazılarının ortalama 
getirileri yüksek, fakat varyansları büyüktür. Ortalama getiriler, 
matematiksel olarak beklenen değer ile ilişkilidir. Varyans ise, 
getirinin değişirliğini gösteren bir ölçümdür. Bu nedenle, yatırımcının 
yüklendiği risk ile ilişkilendirilir. Yatırımcılar genelde yüksek getiri, 
buna karşın düşük risk tercih ederler. Bu ise, getirinin dalgalanma 
aralığının düşük olduğu alanda yatırımcı talebinin olumlu yönde 
etkileneceği anlamındadır. Yatırımcılar, ancak, daha yüksek bir 
değişirliği, daha yüksek gelir ile ikame edebiliyor ise, yüksek 
değişirliği tercih edeceklerdir. 
Yatırımcının bu davranışı, fayda fonksiyonunun şekli konusunda 
fikir verir. Dikey eksenin ortalama getiri ve yatay eksenin yüklenilen 
risk ölçüsü olarak getirinin varyansı ile simgelendiği bir koordinat 
sistemi düşünülür ise, farksızlık eğrileri dikey eksenden başlayan ve 
dikey eksene içbükey eğriler ile temsil edilir. Bu eğriler üzerinde dikey 
eksen yönüne hareket, daha yüksek bir faydayı simgeler. Çünkü, bu 
hareket daha düşük risk, fakat daha yüksek getiriyi gösterir. 
Bu tip bir seçim riskten kaçan (risk averse) bir yatırımcının 
seçeneğidir. Risk almak istemeyen bir yatırımcı, portföy oluştururken 
riski en aza indirecek, buna karşın getiriyi en fazla kılacak seçimler 
yapmaya çalışacaktır. Bu seçim, aynı risk düzeyinde daha yüksek bir 
ortalama getirinin tercih edilmesi demektir. Bu durum, yukarıda  
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tanımlanan koordinat ekseninde aynı varyans düzeyinde daha yüksek 
bir farksızlık eğrisi üzerinde olmayı istemektir. 
Risk almaktan kaçınan bir yatırımcı yüklendiği riski azaltmak 
için portföyünü çeşitlendirir (diversify). Bu strateji "bütün yumurtaları 
aynı sepete koymamak" gibi geleneksel ve ılımlı bir seçimdir. Bu 
seçimin alternatifi, risk almaktan hoşlanan (risk lover) bir yatırımcı 
tercihidir. Risk sever bir yatırımcının farksızlık eğrilerinin içbükey 
yüzeyleri varyansın simgelendiği eksene dönük olacaktır. Farksızlık 
eğrilerinin oluşturduğu yüzey üzerinde varyans ekseni yönündeki 
hareket, risk almaktan hoşlanan yatırımcının daha yüksek bir fayda 
düzeyine eriştiğini gösterir. Bu tip bir yatırımcı, aynı ortalama getiriyi 
elde etmek için, risk almaktan kaçınan bir yatırımcıya göre daha 
yüksek bir risk veya varyansı büyük olan araçlara yatırım yapmayı 
tercih edecektir. 
Örnek olarak bir bankanın A ve B tipi yatırım fonlarını ele alalım. 
A tipi fon aylık ortalama 1.012 getiri vadederken bu getiriye ait 
varyans 0.0071 dir. B tipi fon için aylık ortalama getiri 1.031 ve 
varyans 0.00032 dir. Çeşitlendirilmiş bir portföy, her iki fondan eşit 
oranda oluşturulursa, bu portföyün ortalama getirisi 1.0215 ve 
varyansı 0.0018
(7) olarak hesaplanabilir. Risk almak istemeyen 
yatırımcı, oluşturulan bu birleşik portföyü A tipi fona tercih edecektir. 
Çünkü, A tipi fona göre, portföyün aylık ortalama getirisi daha yüksek, 
buna karşı yüklenilecek risk daha düşüktür. 
Risk almaktan hoşlanmayan bir yatırımcı çeşitlendirilmiş 
portföyü tercih ederek, beklenen faydasını azamileştirmiş olacaktır. 
Ancak, bu önerme literatürde kesin olarak kabul görmemektedir. 
Daha önce belirtildiği gibi, önermenin anlamlılığı, getirilerin dağılımı 
                                                           
(7) E(X)=1/2*E(A)+1/2*E(B); V(X)=1/4*V(A)+1/4*V(B)  
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ve fayda fonksiyonunun yapısı hakkında ek varsayımların yapılmasını 
zorunlu kılmaktadır. Burada belirtilmesinde yarar olan nokta, 
quadratik fayda fonksiyonu ile ilgili varsayımdır. Fayda fonksiyonunun 
varsayılan yapısı, bireysel davranışları belirleyen parametrelerin 
niteliği ile ilgili olduğu için önemlidir. Örneğin, bireysel fayda 
fonksiyonu doğrusal bir fonksiyon ile simgeleniyorsa, bu fonksiyonun 
sadece birinci momentinin var olması, bu kişinin varyasyonları dikkate 
almayarak sadece beklenen fayda ile ilgilendiği söylenebilir. Oysa, 
quadratik bir fayda fonksiyonu olan bir kişi için ilk iki moment karar 
sürecinde dikkate alınmaktadır. Bunlar beklenen değer ve varyans 
olmaktadır. O halde, fayda fonksiyonunun yapısı davranışı belirleyen 
parametreler hakkında bir fikir verecektir. Bu içerikte daha yüksek 
momentleri içeren fayda fonksiyonları, kişilerin alacakları kararda 
daha başka dağılım ölçülerini dikkate aldıkları anlamına gelecektir. 
Bu önermenin dayandığı teorik temelin zayıflığı, risk ve 
varyansın aynı içerikte kullanılması gibi bir teknik anlayıştan 
kaynaklanmaktadır. Risk, nedeni içsel ve dışsal olaylara dayanan bir 
kavramdır.  İçsel riskler bütünüyle tanımlanmış bir sistemin kendi iç 
dinamiği içinde ürettiği ve objektif dağılımı bilinen bir değişmedir. Bu 
nedenle, dağılıma ait parametreler kolaylıkla saptanabilir. Dışsal 
riskler sistemleştirilemeyen ve objektif dağılımları bilinmeyen 
değişmelerdir. Bu nedenle, değişimi simgeleyen parametreler tam 
olarak saptanamazlar. Bu anlamda, ele alınan risk kavramı, içsel bir 
risk ile ilişkili olmaktadır. 
Bu konuda aydınlatılması gereken diğer bir kavram belirsizliktir. 
Burada belirsizlik bilinmemekten kaynaklanan bir haldir. Burada 
bilinmemezlik, bir dağılım oluşturan sistemin tanımlanmamasından 
kaynaklanabileceği gibi, yarın gibi bilinmemezlik içeren olaylara bağlı 
bir hali de niteler. Her iki durumda istatistiksel bir değer olarak ölçülen  
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risk, geçmiş ile gelecek arasında olduğu varsayılan düzenli bir ilişkiye 
dayanmak zorundadır. Oysa, geçmiş ve gelecek arasında her zaman 
düzenli ilişkiler kurmak olası değildir. Düzenlilik bugünü belirleyen 
koşullar ve parametrelerin yarın aynı olması gibi zorlayıcı bir 
varsayımla sağlanır. Oysa, hava tahminlerinde karşı karşıya kalınan 
tahmin sürecindeki belirsizlik bugün ve yarın arasındaki ilişkinin her 
zaman düzenli olmadığını, koşullara ait parametrelerin sabitliği gibi bir 
varsayımın her zaman yapılamayacağını göstermektedir. Belirsizlik 
içeren durumlarda kişilerin atfedeceği olasılıklar, subjektif niteliktedir. 
Ancak, bu olasılıkları veren kişiler, kendi değerlemelerine esas olan 
subjektif parametreler ile olayı oluşturan objektif dağılıma ilişkin 
bilinmeyen parametreler arasında doğrusal bir ilişki olduğunu 
varsaymaktadırlar. Oysa, bu ilişki doğrusal olmayabilir veya böyle bir 
ilişki hiç kurulamayabilir. 
İnsanın çok boyutlu nitelemeleri basite indirgeyerek algılamaya 
çalışması onun genel bir özelliğidir. Bu basitlemeler zaman zaman 
doğru algılamalara yaramakla birlikte zaman zaman yanılmalar ortaya 
çıkmaktadır. Bugün ve yarın arasındaki ilişkiyi algılamada ortaya 
çıkan zorluk, benzer şekilde pek çok mesleki kararlar alınırken de 
ortaya çıkar. Örneğin, bir doktorun bazı belirtilerden yola çıkarak 
hastanın A veya B hastalığına tutulduğu yolunda vereceği kararda, 
doktorun yaptığı subjektif genellemeler rol oynar. Doktor, belirtileri 
standart kitaplardaki tanılara benzeştirip teşhis ve tedavi yöntemini 
genellerken, bu hastalıkların teşhisi konusunda öncel bir olasılık 
atfetmesinden doğabilecek farklılıkların getireceği teşhis ve tedavi 
hatalarını göz ardı edecektir.
(8).Bu bağlamda doktor gözledikleriyle, 
öğrendiği prototip arasında sıkı bir nedensel bağ olduğunu düşünerek 
karar verir. Oysa, daha doğru bir karar için, doktorun yanılgı 
                                                           
(8) Bu örnek benzeri için bkz. Schoemaker, "The Expected Utility Model", İbid. s.551.  
  147
olasılığını en aza indirecek ileri tekniklerin varlığını bilmesi ve 
kullanması gerekmektedir. Oysa etkili bir karar süreci için talep edilen 
üst bilgiye ulaşım hem doktor hemde hasta için daha yüksek bir 
maliyet içerir. O halde, verilen karardaki subjektif genellemeler 
yüklenilen riski yükseltirken, karar alma maliyetini düşürmektedir. 
Nedensel ilgilerin yanlış anlaşılmasından doğan yanılmaların 
oluşturduğu riskler objektif dağılımı oluşturan risklerden farklıdır ve 
hatta bu risklerin doğru algılanmasına engel olmaktadır. Ancak, bu 
algısal yanlışlıkların objektif dağılım parametrelerine etkisi olup 
olmadığı açık değildir. Bir dağılıma ait parametreler bilinmiyorsa, bu 
dağılımın tahmin edilmesi için Bayesgil istatistik teknikler vardır. 
Tekniğin özü, belirgin olmayan bir olaya öncel bir olasılık atfederken 
bu olayın olma hali ile ilgili pek çok bilginin kullanılmasına gerek 
görülmemesidir. Bu bağlamda, atfedilen öncel olasılık (prior 
probability) objektif olasılık dağılımının parametreleri hakkında 
yürütülen bir tahmindir. Bu subjektif değerlemede iki varsayım yapılır. 
İlk varsayım, olayların olma halleri ile ilgili simetrik bilgi eşit 
olasılıklarla sonuçlanır hükmüdür. 
Bu varsayım simetrik iki olaya aynı olasılıkların atfedilmesi 
anlamındadır.  İkinci olarak, eğer olayların olma uzayı k sayıda 
simetrik partisyonlara bölünürse (partitioned), her olayın olma olasılığı 
1/k dir. Schmeidler, Bayesgil olasılık atfetmede benimsenen bu 
kurallardan ilkini kabul etmekle birlikte, ikincisini kabul etmez. 
Schmeidler'a göre
(9) iki olayın olmasına ilişkin bilgi simetrik 
olduğunda, bu olaylara subjektif bir öncel olasılık atfederken eşit 
olasılıklar verilir. Dikkat edilecek olur ise, burada olasılıkların eşit 
olması, olayların birbirinden bağımsız veya bağımlı olması ile ilgili bir 
                                                           
(9) David Schmeidler, "Subjective Probability and Expected Utility Without Additivity", 
Econometrika, V.57, No.3(May,1989), s.571-587.  
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kavram olmayıp, doğrudan simetrik bilginin  benzer olaylara eşit 
olasılık verilmesine neden olmasıdır. 
 Eğer, iki olay birbirini bütünlüyor ise (complementarity), simetrik 
bilginin az veya çok olmasından bağımsız olarak atfedilecek 
olasılıklar 1/2 olacaktır. Burada kullanılan mantık, bütünler olayların 
birbirine bağımlı olması sonucu verilecek olasılıkların objektif olasılık 
kurallarına uygun olarak oluşmasıdır. Örneğin, iki olayın olma 
olasılıkları toplamı birdir. Bu durumda, bir olayın olma olasılığı mevcut 
bilgi seti içinde 1/2 ise, diğerinin olma olasılığı bu bilgi düzeyinden 
bağımsız olarak 1/2 olmak zorundadır. Bu durumda, simetrik bilgi 
koşulu olasılıkların belirlenmesinde aranılacak bir ön koşul 
olmamalıdır.  
Schmeidler atfedilen subjektif olasılığın veya toplanmaz 
olasılığın (nonadditive probability), objektif olasılık veya toplanabilir 
olasılık (additive probability) dağılımında içerilmeyen daha başka 
bilgileri içerdiğini bu nedenle, atfedilen subjektif olasılığın objektif 
olasılıktan daha çok bilgi taşıyacağını ileri sürmektedir. Bir önceki 
örnekte, eğer simetrik ve bütünler iki belirsiz olaya 3/7 indeksi değeri 
verilecek olursa, 1/7 indeksi karar vericinin bu olasılığa olan güvenini 
gösterecektir.
(10). 
Schmeidler, birbirini bütünler olaylardan birine verilecek 
olasılığın objektif bir olasılık olmak zorunda olmadığını ileri sürer. Bu 
olasılığı atfederken kişi, gerçek dağılımın parametreleri hakkında 
bütün bilgiye sahip değildir. O halde, kendi yargısını kullanarak bu 
olay için bir olasılık değeri verebilir. İşte bu olasılık 3/7 ise ve olayların 
bütünlerliğinden önce, olayın simetrik olduğu bilgisi kullanılacak olur 
ise, diğer olayın subjektif olasılığı 3/7 olacaktır. O halde, artık 1/7 
                                                           
(10) 1/7 sayısı, 1/7=1-(3/7+3/7) şeklinde elde edilmektedir.  
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olasılık, kişinin verdiği bu subjektif değere olan kendi güvenini 
gösterecektir. 
Bu noktada şu hatırlatmayı yapmak gerekmektedir. Objektif 
dağılım parametreleri subjektif bu bilgiyi içerir mi? Yoksa subjektif bu 
değerleme objektif olasılık dağılımı parametrelerini etkiler mi? Bu 
istatistik teorisinde önemli bir felsefi tartışmayı dile getirmektedir. Eğer 
öğrenmenin, varolan objektif dağılımı değiştirdiğini kabul edersek, 
verilen subjektif olasılıkların objektif dağılım parametreleri üzerine 
etkisi olmayacağını ileri sürmek doğru bir önerme olmaz. Manyetik 
kuzey ile gerçek kuzey arasındaki varyasyon gibi, subjektif ve objektif 
dağılımlar arasındaki bazı varyasyonların hesaplanabilir olduğu kabul 
edilebilr. Ancak, olasılıkları belirleyen olaylar ve bu olayların meydana 
geldiği örnek uzayın tanımı, bu varyasyonların birbirleriyle hiç ilgisi 
olmadığını bize gösterir. Örneğin, insanın koyun yetiştirmeyi 
öğrenmesi, koyun nüfusunun dağılım parametrelerini etkilemesi 
doğaldır. Ancak, koyun sayısının dağılım parametrelerindeki bu 
değişim, Jüpiter’in yörüngesini belirleyen parametrelere etkisi 
olmayacaktır. O halde, sonlu uzaylarda dağılımı oluşturan 
parametreler, verilen subjektif olasılıklardan etkilenebilir. Çünkü, her 
subjektif olasılık bir eylem doğurur ve bu eylemin olayları oluşturan 
sonlu uzayda bir değişime neden olması beklenir. Ancak, sonsuz 
uzayda oluşan olaylar için benzer hipotezi sürdürmek olanaksızdır. 
Bu nedenle, simetrik olaylara atfedilen subjektif olasılıklar toplanabilir 
(additive) olamazlar ve eğer, olaylar birbirini bütünler ise, simetrik 
olarak verilen olasılık toplanamaz (nonadditive). Simetrik olarak 
değerlendirilen bu olasılık, sadece bu olasılığı veren kişinin bu 
olasılığa karşı kendi güvenini gösterecektir. Ancak, kendine olan 
inanca bağlı bu güven düzeyi irrasyonel değildir.  
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Good
(11) bu güveni rasyonel inanç derecesi (rational degree of 
belief) olarak adlandırır. Bu inanç rasyoneldir, çünkü, kişisel yargılar 
kullanılarak en kötü tutarsızlıklar çıkarıldıktan sonra ortada kalan 
inanç derecesi, subjektif olasılığı belirlerken kullanılır. Bazı yazarlar 
bu kapsamda mantıksal olasılık (logical probability) değimini 
kullanmayı tercih etmektedir. İktisatta geleneksel fayda teorisine 
rakip, Rasyonel Seçimler (RS) teorisi (Rational Choise Theory), bu 
içerikle subjektif olasılıkları ağırlıklandırarak karar sürecine katan bir 
teori olmaktadır. 
Subjektif olasılık olaylar üzerine oluşan kişisel tercihlerden 
hesaplanmaktadır. Ancak, bu hesaplama için kişisel tercihlerin 
sıralanmasında bazı düzenlilik varsayımları yapılmalıdır. Bu 
varsayımlardan üçü von Neumann-Morgenstern varsayımlarıdır. 
Hatırlanacak olursa bunlar; geçişlilik, süreklilik ve bağımsızlık 
varsayımlarıdır. Buna ek olarak tercihlerin olayları meydana getiren 
hallerden bağımsız olduğu (state-independence of preferences) ve 
dağılımların bozulmazlığı (nondegeneracy) varsayılmalıdır. Dağılımın 
bozulmazlığı parametrik stabilite için bir ön koşuldur. Tercihlerin 
sıralanmasında ön koşul olan asimetri ile bozulmazlık arasında bir 
ilişki vardır. Asimetri tercihlerin sıralanmasında düzenliliği sağlar ve 
olasılık içeren hallerde dağılımın bozulmazlığı ön koşulunu gerektirir. 
Schmeidler
(12) tercihlerin tamamlanmış olması için (completeness of 
preferences) komonoton bağımsızlık ve monoton ve tam monotonluk 
gibi ek varsayımlara gerek olduğunu belirtmektedir. Ancak, bu derece 
kısıtlanmış tercihlere dayalı subjektif olasılık belirlemesi, gerçek bir 
davranışı açıklamaya yönelik olmaktan çok, teorik önermenin 
                                                           
(11) I.J. Good,"Subjective Probability", The New Palgrave, eds.Eatwell, 
Milgate,Newman, V.4,s.537. 
(12) Schmeidler, İbid. s.575-76. Komonotonluk (comonotonicity), birlikte monoton 
dönüşümdür. Tam monotonluk (strict monotonicity), monotonluk hükmünün her iki 
koordinatta sağlanmasıdır. Tanımlar için bkz. Schmeidler, İbid., s.576.  
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gerektirdiği sonuca ulaşmaya sağlayacak tutarlılığı sağlamaya çalışan 
bir zorlama gibi gözükmektedir. 
Literatürde beklenen fayda teorisinin varsayımları tartışılmıştır.  
Örneğin Tversky
(13) beklenen fayda teorisinin en önemli varsayımı 
olan stokastik geçişlilik (transitivity) varsayımının ihlal edildiği hallerin 
rastsal bir hata (random error) ile ilişkilendirilemeyeceğini ileri sürer. 
Çünkü, bu ihlaller (çoklukla) sistematiktir ve tahmin edilebilir.
(14).  
Stokastik transitivite, diğer etkenler aynı kalmak koşuluyla 
kesinlik ve risk arasındaki tercihin değişmeyeceğini varsayar.  Bu 
varsayım tercihlerin değişmezliği hükmünün (invariance of 
preferences) zayıf bir uzantısıdır. Çünkü, tercihlerin değişmezliği 
hükmü, yapılan seçimlerin kararın oluştuğu çerçeveden bağımsız 
olduğunu kabul etmektedir. Tversky
(15) bu anlamda transitivitinin 
toplanabilir farklar kuralına (additive difference rule) uymasının ancak 
ve ancak matematiksel beklentiyi tanımlayan olasılıkların doğrusal 
olmasıyla mümkün olduğunu söylemektedir.
(16). Oysa literatürde 
stokastik transitivitinin dayandığı kesinlik ve risk arasındaki tercihlerin 
                                                           
(13) Schoemaker, İbid. s.543'den aktarılmıştır. 
(14)  Makro teoride Lukas, Sargent gibi iktisatçıların neoklasik model içinde paranın 
etkisiz (nötür) olduğu yolundaki tartışmada elde ettikleri hata terimininden 
kaynaklanan reel etkinin random bir etki olduğunu ileri sürerken, hata teriminin 
yapısında model seçiminden kaynaklanan yanlılığın bile yukarıda belirtilen stokastik 
transitivity ihlallerine yol açması beklenmelidir. Bu anlamda, elde edilen artık terimin 
sistematik ve tahmin edilebilir ihlallerded arınmış olup olmadığı önemlidir. Bu tartışma 
için Bkz Abaan,"Parasal Şok ve Reel Ekonomik Etkinlik" METU Studies in 
Development, (14)3,1987,271-282. 
(15) Schomaker, İbid. s.542. 
(16) Toplanabilir farklar modeli şansa bağlı oyunların matematiksel getirisinin pozitif 
olması halinde ilgi çekeceği görüşünü savunur. Bu anlamda, eğer, xi ve yi iki stokastik 
getiri ise, stokastik geçişlilik ancak ve ancak  
sum(i,n) ϕi[ui(xi)-ui(yi)]≥0 
koşulunun sağlanması halinde vardır. Burada u, subjectif değerlemeyi,  ϕ ise her 
subjektif farkın toplam alternatif farklar içindeki payını gösteren ve (i,n) uzayında 
sürekli artan bir fonksiyondur. Tversky n≥3 olması ve ϕ'nin doğrusal olması halinde 
yapılan seçimlerin transitiv olmasının mümkün olduğunu ispatlar. Bkz. Amos Tversky, 
"Intransitivity of Preferences," Psych. Rev. 1969, 76(1), s.31-48.  
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değişmezliği varsayımı gözlemsel olarak doğrulanmamaktadır. Bu 
ikilem, Allais çelişkisi (Allais paradox) olarak anılır. 
4.2 ALLAİS PARADOKSU
(17) 
İnsanların belirsizlik ortamındaki davranışları, iktisatçıların fayda 
teorisi ile oluşturmaya çalıştıkları teorik bütünlüğü yeniden tartışmaya 
açmıştır. Daha önce tartışıldığı gibi, insanın olasılık içeren hallerdeki 
davranışları oyun teorisi çerçevesi içinde incelenmiştir. Bu konuda 
yerleşik düşünce, insanların belirsizlik içeren bir oyuna katılması için, 
oyunun beklenen değerinin pozitif olması veya eğer bir giriş maliyeti 
varsa, beklenen değerin bu maliyetten yüksek olması gerektiği 
şeklindedir. Ancak, uygulamada insanların beklenen değerin pozitif 
olması halinde bile, bu gibi olasılık içeren oyunları oynamada istekli 
olmadıkları görülmüştür. Bu çelişki St. Petersburg paradoksu olarak 
adlandırılır.  İlk kez 18yy’da Bernoulli tarafından bu çelişki 
araştırılmıştır. Bernoulli bu çelişkiyi kardinal bir fayda anlayışından 
yola çıkarak açıklamıştır. Buna göre, insan oyuna katılıp katılmama 
kararını, oyunun beklenen getirisine göre değil, bu getirinin 
sağlayacağı faydaya göre verir. Bu sonuç, beklenen fayda teorisinin 
oluşmasında bir başlangıçtır. Benoulli burada getirinin beklenen 
faydası değimi ile insanın psikolojik olarak verdiği bir değeri dikkate 
almaktadır. 
Bernoulli çözümü, ölçülebilir bir kardinal fayda anlayışından 
hareket etmesi nedeniyle sırasal faydacı (ordinal utility) okul 
tarafından eleştirilmiştir. 
                                                           
(17)M.Allais kendi adıyla anılan bu çelişkiyi tekrar gözden geçirmiş ve bu konuyu The 
New Palgrave'de açıklamıştır. Bu bölüm, Allais'ın bu çalışmasından özetlenmiştir. 
Bkz. The New Palgrave, V.1 s.80-82.  
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Allais
(18a) St. Petersburg paradoksu ve Bernoulli formulasyonu 
üzerine  şu tartışmayı açmıştır. Tesadüfi getiriler gi ve bu getirilerin 
olma olasılıkları πi {sum(i,n) πi=1} olsun. Beklenen değer teorisinin 
öncüleri, bu gibi bir oyuna katılımın ancak 
M=E(X)=sum(i,n),πixi>0    (1≤i≤n) (4.1) 
olması durumunda söz konusu olacağını ileri sürmüşlerdir.
(18b) 
Bernoulli, ele aldığı örnekte xi=2
i, πi=1/2
i, n→∞ ve M→∞ değerleri için 
oluşan paradoksu, getiriyi psikolojik bir parasal değer ile 
ilişkilendirerek giderir. Burada Bernoulli'nin önerdiği beklenen kardinal 
fayda, beklenen getiri (x) ve oyuncunun başlangıç kapitali(C) olmak 
üzere, u(C+x) şeklinde bir fayda fonksiyonu olarak ifade edilebilir. O 
halde Bernoulli, oyuna katılım için verilecek kararın tek başına 
beklenen getirinin yaratacağı faydaya göre değil, kişinin elindeki 
sermaye düzeyine de bağımlı olacağını ileri sürmektedir. Eğer bu yeni 
tanım Bernoulli formulünde yerine konacak olur ise, 
u(C+V)=sum(i,n) πi u(C+xi) (4.2) 
şeklinde yazılabilir. Bernoulli, herhangi bir ödülün psikolojik 
faydasını logaritmik bir dönüşüm ile ifade eder. O halde, (4.2) 
u=log(C+xi)  doğrusal dönüşümü olarak yazılabilir. Bu ise, söz edilen 
faydanın kardinal bir fayda olduğu anlamındadır. Bu ifade yaklaşık 
olarak 
V ≈ a+(log C/log 2)  (4.3) 
                                                           
(18a) Allais, Maurice 1891 yılında Paris'te doğmuştur. Mühendis kökenli bir iktisatçıdır. 
1953 yılında risk altında seçim konusunda yaptığı ve belirsizlik halinde insan 
davranışını inceleyen özgün çalışmaları vardır. Ayrıca, kaynak kullanımında optimum 
tahsisler (allocation) konusunda önemli çalışmalar yapmıştır. 
(18b) Bu bölümde kullanılan notasyon, Allais'ın makalesindeki notasyonla esasta 
aynıdır. Ancak, daha önceki bölümdeki notasyonlar ile paralelliği sağlamak için,   




Von Neumann ve Morgenstern Bernoulli formulasyonunu 
değişik bir biçimde ifade ederler. Allais buna Neo-Bernoulli 
formülasyonu demektedir. NM formülasyonunun Bernoulli'den 
sunduğu genel yapıdan farkı, beklenen fayda maksimizasyonunun 
karmaşık piyangolar için ifade edilebilir olmasıdır. Buna göre, 
B(C+V)=sum(i,n) πiB(C+xi) (4.4) 
ve bir fayda indeksi olarak sunulan B(C+xi) rastsal dağılımdan 
bağımsız, ancak getiriye bağımlıdır. Allais'e göre, 4.2 ve 4.4 numaralı 
eşitlikler karşılaştırıldığında von Neumann ve Morgenstern'ın 
başlangıçta B'yi "u" ile özdeş tuttukları ve π'ın objektif bir olasılık 
dağılımı olarak düşündükleri söylenebilir. Ancak, Savage
(19) kardinal 
faydanın bir efsane, ancak kullanılan varsayımlara bakarak, B'nin 
gerçek bir ölçü ve π’nin ise subjektif bir değerleme olduğunu ifade 
eder. Oysa, kardinal fayda "u"'nun varlığını kabul edilse bile, B'nin "u" 
ile simgelenen faydaya eşit olduğu önermesi benimsenemez. Allais, 
B'nin kardinal faydanın dağılımı ile ilişkilendirilebilir göreli bir risk 
eğilim indeksini simgelediğini ifade etmektedir. Bağımsızlık varsayımı 
kabul edildiğinde B, π'dan zaten bağımsız olmak zorundadır. Bu ise, 
bir paradoks olarak görülemez. 
Allais (4.4) numaralı eşitliğin kendi ulaştığı sonucun bütünüyle 
yanlış anlaşılmasına yol açtığını söylemektedir. Allais, incelediği 
bütün durumlarda; iktisadi bir yıkıma yol açabilecek ve ihmal 
edilemeyecek büyüklükte bir olasılığa dayalı bütün hallerin gözden 
çıkarılmasının ve kişinin elinde mevcut sermayeye oranı ile 
değerlendirildiğinde önemli bir toplama ulaşan getiri veya götürü 
arasında seçim yapmak durumuyla karşı karşıya kaldığında, 
                                                           
(19) Allais'dan aktarılmıştır.Bkz. Allais, İbid.  
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tercihlerin kesin durumların komşuluğunda yapılmasının (certainity 
effect) bağımsızlık prensibiyle birbirine zıt iki olgu olduğunu ileri sürer. 
Beklenen fayda teorisi bağımsızlık varsayımına (independent 
axiom) hayati derecede bağlıdır. Çünkü, rasyonellik hükmü ancak 
bağımsızlık varsayımının tutması halinde sürdürülebilir. Çünkü, 
bağımsızlık varsayımı objektif ve subjektif olasılık dağılımlarının 
birbirinden bağımsız olduğunu kabul etmektedir. Eğer, her iki olasılık 
dağılımı arasında bir bağ var ise, bu varsayımın açık bir ihlalidir. 
Örneğin, bir yazı-tura oyununu ele alalım. Burada hatasız bir para için 
objektif olasılık her iki hal için (1/2) dir. Eğer, bir kişi tura gelme 
olasılığının 1/4 ve yazı gelme olasılığının 3/4 olduğuna inanıyor ise ve 
bu ağırlıkları kullanarak hesapladığı beklenen değer ile her seferinde 
paranın yazı veya tura geleceğini doğru olarak tahmin edebiliyor ise, 
bu durum bağımsızlık varsayımının açık bir ihlali olarak görülür ve 
beklenen fayda teorisi ile çelişik ve tutarsızdır. 
Bağımsızlık hükmü, beklenen fayda teorisinin diğer varsayımları 
ile birlikte ele alındığında tercih sıralamasının, en son meydana gelen 
sonuçlara göre (veya servetin en son düzeyi üzerinden) tanımlanmış 
sabit bir fayda fonksiyonuna dayanan beklentiler ile bire bir ilişki 
içinde olmasını sağlar. Machina
(20) bu önermenin tercih 
fonksiyonunun olasılık uzayında doğrusal olduğu anlamına geldiğini 
belirtir. Örneğin x1,x2,x3...tercih sıralaması, E(x1),E(x2),E(x3)... 
sıralaması ile birebir eşleşir. Machina, olaylara subjektif bir olasılık 
verilmesinin bu sıralamayı bozduğunu ve bunun ise rasyonelliğin 
dayandığı tutarlılık ilkesi ile çeliştiğini düşünmektedir. 
                                                           
(20) Mark J. Machina, "Expected Utility, Analysis Without the Independence Axiom," 
Econometrica, V.50,No:2,(March,1982) s:277-322.  
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Allais, uygulamada karşılaşılan bu çelişkinin aslında bağımsızlık 
varsayımının ihlali anlamına gelmeyeceğini ileri sürmektedir. Allais bir 
karmaşık piyango olarak verdiği örnek üzerinde anlaşmazlık olarak 
gördüğü noktayı açıklar.
(21). Bu örnekler incelenirken, sonuca 
bakmadan okuyucunun kendi seçimlerini yapması salık verilir. 
(1) Aşağıdakilerden A durumunu mu yoksa B durumunu mu tercih edersiniz? 
A durumu: 
Kesinlikle 100 milyon kazanacaksınız. 
B durumu: 
yüzde 10 olasılıkla 500 milyon, yüzde 89 olasılıkla 100 milyon kazanacak veya 
yüzde 1 olasılıkla hiçbir şey kazanmayacaksınız. 
(2) Aşağıdaki C durumunu mu yoksa D durumunu mu tercih edersiniz? 
C durumu: 
yüzde 11 olasılıkla 100 milyon kazanacaksınız, 
yüzde 89 olasılıkla hiçbir şey kazanmayacaksınız. 
D. durumu: 
yüzde 10 olasılıkla 500 milyon, 
yüzde 90 olasılıkla hiçbir şey kazanmayacaksınız. 
Kaynak: M. Allais. 
Bu problem neo-Bernoulli formulasyonu içinde yeniden ifade 
edilsin. Eğer, oyuncunun elindeki sermaye etkisini ihmal edecek ve 
B'yi faydaya özdeş bir kavram olarak ele alırsak, beklenen fayda, 
U(X)=p1*u(x1)+(1-p2)*u(x2) (4.5) 
                                                           
(21)  Örnek soruda kullanılan sayılar Fransız Frangı cinsindendir.FF 1milyon=US 
10000( 1952 yılına göre).  
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olarak basite indirgenir. Burada u(x1) ve u(x2) kardinal faydayı 
ifade eden indeks sayılarıdır. Verilen bu problem, önerilen değerler 
yerine konacak olursa, 
A→u(100) 
B→.10*u(500) dür. 
Eğer, bu soruyu yanıtlayan kişi A'yı, B'ye tercih etmiş ise, tercihi 
u(100)>.10*u(500) 
şeklinde olur. Bu ise, tercih yapan kişinin kesinlik halini riskli bir 
duruma tercih ettiğini gösterecektir. Rasyonellik hükmü, yapılan 
tercihlerin değişmezliği (invariance of preference) hükmüne uyulmayı 
gerektirir.  Varsayılan tutarlılık önermesinin gerektirdiği bir seçimdir. 
Tercihlerin değişmezliği hükmünün daha güçlü şekli literatürde alfa 
hükmü olarak anılmaktadır.
(22).Bu hükme göre, eğer bir (α,β) alternatif 
seti içinde α tercihi yapılmış ise, daha geniş alternatif seti (α,β,γ) 
içinde β hiç bir zaman tercih edilmez. Alfa hükmü, transitiviteden daha 
güçlü, ancak davranışı kısıtlayıcı bir hükümdür. Bu kısıtlayıcı hükmü 
gözardı edip, sadece değişmezlik varsayımından hareket edildiğinde 
yapılan bu tercih, kesinliğin belirsizliğe tercih edildiğini 
göstermektedir. O halde tutarlılık ilkesinden hareketle, ikinci soruda 
bu kişinin C'yi D'ye tercih etmesi gerekir. Bu ise, 
.11*u(100)>.10*u(500) 
tercih sıralamasını gösterir. 
Allais, olasılık hesaplamasını bilen, rasyonel olduğu düşünülen 
ve sermayeleri göreli olarak elde edecekleri gelirden düşük olan çok 
                                                           
(22) Bu hüküm literatüre Ameta Sen tarafından sokulmuştur. Bkz. Jon Elster, "When 
Rationality Fails," in The Limits of Rationality, eds.K.S.Cook, ve M. Levi, The 
University of Chicago Press, Chicago. 1990. s.43.  
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dikkatli kişilere bu soruları yönelttiğinde A>B tercihine karşı bu 
kişilerin ikinci şıkta C<D tercihini yaptıklarını gözler. Bu durum ise, 
yukarıda tartışılan tercihlerin değişmezliği varsayımı ile çelişik bir 
sonuç ortaya çıkarmaktadır. Bu sonuç neo-Bernoulli'ci okul tarafından 
bir çelişki olarak görülür ve literatürde Allais paradoksu olarak anılır. 
Allais
(23) (4.4) numaralı neo-Bernoulli formülasyonunun π'ın 
verilen değerleri için B'nin bağımsız olduğunu ileri sürmenin ötesinde 
bir yenilik içermediğini ileri sürer. Oysa, Allais, bağımsızlık prensibinin 
tercihlerin kesinlik komşuluğunda oluşmasıyla bir ilgisi olmadığını 
ifade eder ve 1952 yılından buyana yapılan pek çok uygulamalı 
araştırmanın, rasyonel olarak nitelenen kişilerin davranışlarının neo-
Bernoulli formülasyonuyla çeliştiğini ileri sürdüğünü söyler. Oysa, 
neo-Bernoulli bu gibi ihlalleri daima bir "anamoli" veya bir "hata" 
olarak görür. 
Allais ise bu ihlalin nedenini basit bir şekilde açıklar. Allais'e 
göre, yapılan bu tartışmalar riske karşı oluşan insan psikolojisini göz 
ardı etmektedir. Bu ihmal, özellikle, kişinin psikolojik bir anlamı olan 
sermayesine oranla büyük miktarda para kaybı söz konusu 
olduğunda göz ardı edilmeyecek öneme sahiptir. Oysa, bu gibi bir 
durumda, söz konusu olasılıklar ve temsil ettikleri getiriler arasında 
güçlü bir ilişki oluşur ve bu ilişki tercihlerin kesinlik içeren hallerin 
dolayında yapılmasına neden olur.  
Bu sonuç, kardinal bir faydanın  Weber ve Fetchner'in görüşleri 
doğrultusunda uyarıcılara karşı oluşan psikolojik algıların 
derecelendirilmesine benzediğini göstermektedir. Bu bağlamda Allais, 
neo-Bernoulli formülasyonunun kardinal olarak ölçülen faydanın 
                                                           
(23) Alais, İbid.s80-81.  
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matematiksel beklentisine dönüşeceğini, bunun ise risk unsurunun 
analizde ihmal edildiği anlamına geleceğini belirtir. 
Allais, şu matematiksel dönüşümü tanımlar. 
V bir tesadüfi getirinin parasal değeri olsun. C, katılımcının 
kapitali ise, (bütünleştirilmiş) kardinal fayda; 
u(C+V)=F[u(C+x1)..u(C+x1),..,u(C+xn);π1..πn] (4.6) 
şeklinde ifade edilebilir. Eğer, bu faydalar ui doğrusal dönüşüm içinde 
tanımlanabilir ise, 
u+δ=F(ui+δ,..,ui+δ,..,un+δ;πi..πn) (4.7) 
burada δ kardinal eşvaryasyon (cardinal isovariation) sabitidir. 
Bu durumda, (4.4) numaralı ifade, ortalama dolayında bir dağılımı 




ifadesinin yazılmasına olanak verir. 
Burada û, u'nun matematiksel beklentisidir ve µi l'ninci sıradan 
momenti göstermektedir, yani; 
µi=sum(i,n) πi(ui-û)
l (4.9) 
Bu dönüşümle Allais, kardinal olarak ölçülen faydanın bir 
moment çıkaran fonksiyon olduğunu ileri sürmektedir ve Ro olarak 
tanımladığı R o=R/û eşitliğini güvenlik eğilimi indeksi olarak tanımlar 
(index of the proponsity for security). Eğer (bütünleştirilmiş) fayda 
fonksiyonunda, Ro=0 ise, insanın davranışı Bernoulli davranışı veya 
riske karşı nötür. Ro>0 ise,  risk alma eğilimli, Ro<0 ise, riskten 
kaçma eğilimlidir. Bu terim ile Allais çelişkisi, Bernoulli 
formülasyonuna risk eğilimini gösteren bir özel terim eklenerek 
giderilmektedir. Bu terim ise kardinal faydanın kendi ortalaması  
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civarındaki dağılımını gösterir. O halde, beklenen fayda teorisi, lokal 
fayda fonksiyonlarının hepsinin özdeş dağıldığını kabul etmektedir.  
Allais bu açıklamalarıyla literatürde St Petersburg çelişkisinin 
devamı niteliğinde olan Allais çelişkisinin giderilebildiğini 
göstermektedir. Ancak, Allais'ın bu çözümde yaratıcı unsur, subjektif 
olasılık dağılımını kardinal fayda dağılımıyla özdeşleştirmekte 
yatmaktadır. Doğal olarak bu dağılım, objektif olasılık dağılımından 
bağımsızdır. Böylelikle, bağımsızlık varsayımı ihlal edilmeden çelişkiyi 
doğuran neden açıklanmış olur. Bu önerme kabul edildiği taktirde, 
fayda fonksiyonu sabit bir servet düzeyi için içbükey bir fonksiyon 
olmayacaktır. 
Daha yüksek gelir düzeyinde fayda fonksiyonu dışbükey bir 
şekil alacaktır. Bu durumda, fonksiyonun ilişkili servet düzeyindeki 
yapısı bilinmeden global bir maksimum tanımlanamaz. Ayrıca, fayda 
fonksiyonunun algısal farklılık nedeni ile eşik noktalarında 
salınmasına olanak tanıyan bu düşünce, bu salınımın uyarıcı 
farklılıklarından değil, uyarımların algılanmasındaki farklılıktan 
kaynaklandığı kanısını uyandırmaktadır. Daha önce psikofizik ve 
psikometrik ölçümlerde karşı karşıya kalınan sorunlar hatırlanacak 
olursa, bu düşünce psikofizik ölçümde hata olmayacağı, ancak, 
hatanın kişinin subjektif değerlemelerinden kaynaklanacağı yorumu 
ile uyumludur. Bu noktada bağımsızlık hükmüne yine gerek 
duyulmaktadır. Algısal veya subjektif yanılmaların dağılımı, uyarıcının 
meydana getirdiği farklılıkların objektif (gerçek) dağılımından 
bağımsız olmalıdır. Ancak, bu şekilde faydanın algılanması süreci ile, 
faydayı sağlayacak nesnenin oluşma süreçleri birbirinden 
ayrıştırılabilir. Oysa Allais, kişinin sermayesinin büyüklüğünün, ortaya 
konan getiriyi elde etmek için harcayacağı sermayeye oranının büyük 
olması halinde (giriş maliyeti/sermaye) (xi,πi) ler arasında bağımlılık  
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yaratacağını ifade etmektedir.
(24). Bu bağımlılık, Allais'in subjektif 
algıların objektif dağılımla ilişkili olduğunu, ancak nedenselliğin 
objektif dağılımdan subjektif dağılıma doğru oluştuğu kanısında 
olduğunu çağrıştırmaktadır. 
O halde, insanların teorik rasyonellikten ayrılarak tercihlerini 
kesinlik dolayında yoğunlaştırması, verilen kararın, olayı meydana 
getiren hallerden bağımsız olması yolundaki, bağımsızlık hükmünün 
ihlali ile ilişkilendirilmemelidir. Bağımsızlıktan daha önemli olan 
hüküm, bağımlılık var ise, bu bağımlılığın nedensel yönü objektif 
dağılımdan subjektif değerlemeye doğru olması gereğidir. Bu taktirde, 
belirsizlik ortamında karar veren kişiler, kararlarını sadece getirinin 
büyüklüğüne göre değil, bu getirinin elde edilme olasılığı ile birlikte 
değerlendirecektir. Bu durumda, fayda; 
u(xi, π
s




i=sum(i,n) wiπi      sum(i,n)wi=1 (4.11) 
Subjektivite “s” burada objektif dağılımın ağırlıklandırılmasından 
kaynaklanmaktadır ve bu durum Tversky ve Kehneman'ın umut teorisi 
önermesiyle çelişmemektedir. 
4.3 BAĞIMSIZLIK HÜKMÜNDEN BAĞIMSIZ BEKLENEN 
FAYDA TEORİSİ: 
Önceki tartışmalardan anlaşılacağı gibi, çelişki, bağımsızlık 
hükmünün ihlalinden meydana gelmektedir. Bağımsızlık hükmü, 
tercih fonksiyonunun yapısını k ısıtlayarak, ona teoriye uygun bir 
anlam vermektedir. Bu durumda, fayda fonksiyonu olasılık uzayında 
                                                           
(24) Alais, İbid. s.81.  
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doğrusal bir fonksiyon olmak zorundadır.
(25). Literatürde Allais 
çelişkisinin, yapılan deneylerde bağımsızlık hükmün sistematik olarak 
ihlal edilmesi sonucu ortaya çıktığı görüşü yaygındır. Ancak, yukarıda 
yapılan tartışma, Allais çelişkisinin bağımsızlık hükmünün ihlalinden 
çok, kişinin kendi mali durumunu algılamasını açıklayan parametrenin 
beklenen fayda modellerine katılmamasından kaynaklandığını 
göstermektedir. 
Bağımsızlık varsayımı, ki burada stokastik bağımsızlık olarak 
anlaşılmalıdır, tutarlı ve geçişli bir tercih setinin varlığı için önemlidir. 
Ancak, bu varsayımlar altında beklenen fayda fonksiyonunun 
optimum çözümü mümkün olur. Machina
(26) bağımsızlık hükmünün 
ihlal edilmesi durumunda beklenen fayda teorisinin kavramlarının, 
araçlarının ve önermelerinin ne kadar sağlam olduğunu araştırır. 
Machina'ya göre beklenen fayda teorisi, sanıldığının aksine, 
bağımsızlık varsayımı ihlallerine karşı dayanaklıdır. Çünkü, beklenen 
fayda kavramı tercihlerin düzgün olması (smoothness of preferences) 
varsayımından yola çıkılarak elde edilir. Burada, tercihlerin düzgün 
olması, tercih fonksiyonunun içerdiği anlama uygun olarak 
diferansiyeli alınabilir (differentiable) olması demektir. Bu ise 
fonksiyonel süreklilik veya monotonik dönüşebilirlik gibi yapıla gelen 
diğer varsayımlarla uyumlu olmayı zorlaştırıcıdır. 
İktisadi anlamda sürekliliği açıklamak zordur. Çünkü, süreklilik 
uyarıcının sonsuz bölünebilir olmasını gerektirir. Oysa, iktisadi 
tercihlere neden olan nesnelerin sonsuz bölünebilir olduğunu 
düşünmek kardinal fayda analizinde bile doğru değildir. Monotonik 
dönüşüm, aynı uyarım düzeyine karşı gelen simetrik veya asimetrik 
iki farklı algının varlığını kabul etmek demektir. Bu ise, kardinal 
                                                           
(25) Olasılık uzayında doğrusallık (linearity in probabilities) anlaşılması zor bir kavram 
değildir. Örneğin E[u(x)]= πi*u(xi), πi'a göre doğrusal bir dönüşümdür. 
(26) Machina, İbid.  
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sayılara dayalı bir sıralamanın yapılmasına engel olur. O halde, 
Machina'nın tercihlerin düzgün olması varsayımı, başlangıçta kardinal 
bir fayda anlayışının örtülü olarak kabul edildiği anlamındadır. 
Machina, von Neumann-Morgenstern tarafından tanımlanan 
fayda fonksiyonunun servetin en son ulaşacağı büyüklüğün düşük 
düzeyleri için (low levels of ultimate wealth) içbükey (concave) 
olduğunu ve bu tip bir fayda fonksiyonuna sahip olan insan yapısının 
riskten kaçan (risk averse) bir kişilikle ilişkili olduğunu söyler. Oysa 
fayda fonksiyonu benzer şekilde, yansıma noktasında (inflaction 
point) lokal olarak riske karşı nötürdür (risk neutral) ve servetin 
yüksek düzeylerinde oluşan dışbükeylik (convex) lokal olarak risk 
alan (risk taker) bir kişilikle ilişkilidir. O halde fayda fonksiyonu üzerine 
NM tipi herhangi bir kısıt konmaz ise, sürekli olarak differansiyeli 
alınabilen bir tercih seti ile uyumlu bir fayda fonksiyonu hem içbükey 
hem de yansıma noktası ile birlikte dışbükey olmak zorundadır. 
Ancak, bu gibi kısıtlanmamış (unbounded) fayda fonksiyonu 
literatürde gerçekçi bulunmaz. Arrow'a göre, bu tip bir fayda 
fonksiyonu beklenen fayda teorisinin dayandığı bütünlük 
(completeness) veya süreklilik (continuity) varsayımlarını ihlal 
etmektedir.
(27). Ayrıca, sonlu bir tüketim uzayında ve sonlu bir 
yaşamda tamamlanmamış tercihlere dayalı sonsuz bir fayda 
anlayışına somut bir iktisadi anlam vermek zordur. 
Kısıtlanmamış bir fayda fonksiyonu düşünecek olursak, bu 
fonksiyon ilkin risk almak istenmeyen içbükey ve daha sonra risk 
almaktan hoşlanılan dışbükey bölgeden oluşan iki farklı alandan 
oluşacaktır. O halde fayda fonksiyonu bu iki bölgede hem lokal bir 
                                                           
(27) Machina, İbid. s.283'den aktarılmıştır.  
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maksimum ve hemde lokal bir minimum içerecektir. O halde insan 
lokal minimumun oluştuğu alanda bir "p" olasılığı ile kendisine 
sunulan bir ödülü, kesinlik içeren veya daha büyük değerdeki bir 
ödüle tercih edecektir. Çünkü, bu alanda insan daha çok risk almayı 
sevdiği kadar, faydasını daha az tüketerek azamileştirecektir. Bu 
davranış genelde rasyonellik hükmüne aykırı bir tercih olarak görülür. 
O halde kısıtlanmış bir fayda fonksiyonu bu düzensizliği 
giderebilir. Kısıtlanmış bir fayda fonksiyonunda ikinci bir yansıma 
noktası (inflection point) oluşur. Böylelikle fayda uzayında ikinci bir 
içbükey bölge elde edilir. Öyle ki, ikinci içbükey bölgenin maksimumu 
global bir maksimumdur. Doğal ki, bu kısıtlama, insan davranışlarını 
modellemeye çalışan fayda analizinin yapısındaki başlangıç hükmüne 
aykırı düşer. Bu aykırılık, modele uygun insan davranışları 
oluşturmaya çalışmaktan kaynaklanmaktadır. 
Fayda fonksiyonunun kısıtlanmış olup olmaması kadar, 
analizde göz önüne alınması gereken bir diğer husus. tercihlerin 
duraganlığıdır (stability of preferences). Bu varsayım, tercih 
sıralanmasının, servetin en son düzeyi ile tanımlanmış sabit bir fayda 
fonksiyonunun beklenen değerleriyle karşılıklı gelmesi anlamındadır. 
O halde tercihlerin sıralanmasına neden olan kural veya kuralların 
beklenen faydaların sıralanmasında aynen korunduğu düşünülebilir. 
Bu ise, öncel sıralanmış tercih setindeki subjektivitenin, beklenen 
faydaların sıralanmasında korunduğu anlamına gelmektedir. 
Böylelikle, beklenen faydaların objektif bir dağılıma bağlı olmadan 
sıralanması mümkün olmaktadır. Machina, bu durumdaki bir insanın, 
hali hazır servet düzeyinden farklılaşmaya yol açacak bir bahis 
oyununu, ancak, bahis sonucu elde edilecek getirilerin kendi serveti  
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üzerindeki dağılımlarının en çok faydayı oluşturduğu noktada kabul 
edeceğini söylemektedir.
(28). 
Bu önerme neo-Bernoilli'ci görüşle benzeşmektedir. Allais ise, 
kendi görüşü doğrultusundaki bu önermeyi, fayda değerlemesine 
esas olan getirilerin dağılımının başlangıç sermayesine eklenmesine 
bağlı olarak oluşturacağı faydanın, yani B(C+V)'nin subjektif 
algılanması olarak görür.  Kehnaman ve Tversky bu tür bir algılamaya 
neden olan bütünleştirmeyi varlıkların bütünleştirilmesi (asset 
integration) olarak adlandırmaktadır. Varlıkların bütünleştirilmesi veya 
varlıkların getirileriyle birlikte değerlendirilmesi ve buna bağlı olarak 
belli bir olasılık dahilinde bir getiriye neden olacak bir bahis veya 
aktiviteye katılım, ancak ve ancak, bütünleştirilen varlığın yaratacağı 
faydanın bu varlığın bütünleştirmeden önceki düzeyinin yarattığı 
faydadan büyük olması halinde söz konusu olacağını ileri sürer.
(29). 
Allais'in önermesine benzer bir önerme olmakla birlikte, 
Kehneman ve Tversky'nin, varlıkların birleştirilerek değerlendirmesi 
kavramı, fayda analizinin stabiliteyi sağlayan servetin (wealth) 
başlangıç ve bitiş değerinin sabit olması yolundaki önemli bir 
varsayımı ihlal etmektedir. Kehneman ve Tversky'nin tanımladığı 
fayda fonksiyonu kısıtlandırılmamış bir fonksiyon olmaktadır ve en 
önemlisi gelecek kuşaklar için özveriye (alturisim) dayalı tercihlerin  
yapılmasına olanak tanımaktadır. Bu ise, başlangıç varsayımı 
olarak ortaya konulan rasyonellik veya Adam Smith'in değişiyle kendi 
çıkarını koruma güdüsüne aykırı düşen bir tavırdır. Bu bağlamda, bu 
gibi bir seçimin iktisadi değil ama sosyal bir tercih olacağı 
                                                           
(28) İbid. s.284. 
(29) D. Kehnaman ve A. Tversky, "Prospect Theory: An Analysis of Decision under 
Risk", Econometrica, V.47, No.2,(March, 1979),s.263-291.  
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düşünülmelidir. Bu taktirde, bir olasılık içinde yapılacak her seçim, 
fayda fonksiyonun orijine ters yönde yer değiştirmesine (shift) neden 
olacaktır. 
Markowitz'e göre fayda fonksiyonunun yer değiştirmesinin 
ekonomik anlamı, kişisel servet düzeyindeki değişimin, kişinin geriye 
giderek bütün tüketim tercih setini, en son servet düzeyine göre yeni 
bir sıralamaya koymasına olanak tanımaktır. Bu önerme ise, 
tercihlerin mevcut tüketim setini oluşturan tercih noktasından 
bağımsız olarak sıralanmayacağını kabul etmektir. Bu durum, zevk ve 
tercihlerin sabit olduğu önermesiyle çelişeceği gibi,
(30) tamamlanmış 
bir tercih seti varsayımı ile uyumsuzdur. Kehneman ve Tversky bu 
nedenle, varlık bütünleştirilmesi kavramını fayda teorisine rakip yeni 
bir teori olan umit teorisi içinde (prospect theory) tartışmaya 
açmışlardır. 
Machina, bağımsızlık varsayımının sistemli ihlali olarak 
adlandırdığı Allais çelişkisini tekrar inceler. Machina'ya göre, sabit bir 
başlangıç varlık (asset) pozisyonunda, riskli alternatif getiriler 
üzerinde oluşan kişisel tercih sıralaması, bağımsızlık varsayımını 
sistemli bir şekilde ihlal etmektedir ve bu nedenle beklenen fayda 
maksimizasyonu ile tutarsızdır.
(31). 
Allais'in incelediği problemi ai=(πi, Mi) bilgi tümcesi içinde tekrar 
tanımlayalım. Burada ai, riskli getiriyi temsil eden seçeneği, πi, i'ninci 
seçeneğe ait risk yüzdesini, Mi bu seçenekte ortaya konan getiriyi 
(1M=1milyon US doları) göstermektedir: 
a1=(1.00, 1M) veya a2=(.10,5M;.89,1M;.01,0M) (4.12) 
a3=(.10,5M;.90,0M) veya a4=(.11,1M;.89,0M) (4.13) 
                                                           
(30) Machina, ibid., s.286'dan aktarılmıştır. 
(31) Machina,ibid.s.287-293.  
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İncelenen kişilerden önce ilk grup arasında tercihlerini 
sıralamaları istenmiştir. Daha sonra, ikinci grup için tercihlerini tekrar 
sıralamaları istenmiştir. Her iki seçenek için a1'den a2'e doğru ve 
a4'den a3'e doğru yapılan seçim kazanma olasılığını azalmaktadır. 
Bunun tersi olarak a2'den a1'e ve a3'den a4'e doğru yapılan seçim her 
iki set oyunda kazanma olasılığını arttırmaktadır. Öte yandan, daha 
önce belirtildiği gibi, rasyonelliğin gerektirdiği tutarlılık ilkesi, her iki set 
soruda yapılan seçimin aynı yönde olmasını gerektirmektedir. Bu 
yolla fayda fonksiyonuna esas olan belirsizlik halindeki tercihler genel 
bir yer değiştirme (common shift) ile simgelenmiş olur. İnsanların 
fayda fonksiyonu açık olarak gözlenemez. Dolayısıyla, tercihlerde 
gözlenen bir tersedönüşümün fayda fonksiyonunda genel bir yer 
değiştirme mi yoksa kendi iç yapısındaki riske karşı sergilenen tavırda 
bir değişim mi olduğu gösterilemez. Burada sorun, seçim yapan 
kişinin fayda fonksiyonun açık olarak gözlenememesinden 
kaynaklanmaktadır. 
Hadar ve Russell
(32) belirgin olmayan haller için bir kural 
oluşturmaya çalışmışlardır. Onlara göre, beklenen fayda 
maximizasyonu ilkesi, fayda fonksiyonunun şekli üzerine herhangi bir 
varsayıma gerek olmadan, kişilerin seçimlerine bakarak onların tercih 
fonksiyonları hakkında bir tahminde bulunmaya elverişlidir. Örneğin, 
yukarıdaki örnekte a1 ve a2 seçenekleriyle ilgili beklenen faydaların 
ua1>ua2  şeklinde dizildiğini varsayalım. Eğer,  π1 ve π2 her iki 
seçeneğe atfedilen olasılıklar ve π1>π2 ise, bağımsızlık hükmü  
π1*ua1+(1-π1)*ua2>π2*ua1+(1-π2)*ua2 (4.14) 
birleşik tercihinin yazılmasına olanak verecektir. O halde, belirgin 
olmayan hallerde, kişi, ortaya konulan ödülü elde etme olasılığının en 
                                                           
(32) Josef Hadar ve William R. Russell, "Rules for Ordering Uncertain Prospects", 
AER, V.LIX, No.1,(March,1969),s.25-34.  
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yüksek olanını seçecektir. Doğal olarak, geçişlilik (transitivity) hükmü 
tanımlanacak diğer olası haller için benzer sıralamanın yapılmasına 
olanak verecektir. Ayrıca, bu koşul stokastik dışbükeylik hükmünü 
sağlamaktadır. Dolayısıyla, diğer ödüllerin sıralanmasında 
bağımsızlık hükmü ihlal edilmeyecektir. 
Hadar ve Russell, bu gibi seçimlerden yola çıkarak yapılan 
sıralamada iyi tanımlanmış açık bir fayda fonksiyonuna gereksinim 
olmayacağını söylemektedirler. Bu içerikte geliştirdikleri iki önerme 
vardır.  İlki, birinci derece stokastik üstünlük (first-degree stokhastic 
dominance), diğeri ikinci derece stokastik üstünlüktür (second-degree 
stokhastic dominance). 
Birinci derece stokastik üstünlük a1 ve a2 gibi iki olası getiri söz 
konusu olduğunda, eğer a1 stokastik olarak a2'den büyük ise, a1, a2'ye 
fayda fonksiyonunun şekline bağlı olmaksızın tercih edilmiştir 
denir.
(33). O halde tercihin ortaya konması ortaya konan ödülün 
karakteri hakkında bize bir bilgi taşır ve bu bilgi fayda fonksiyonunun 
şeklinden bağımsızdır. 
İkincil derece stokastik üstünlük (second- degree stochastic 
dominance) için fayda fonksiyonunun içbükey olması bir ön koşuldur. 
Bu nedenle, a1'in a2'ye tercih edilmesi bütün fayda fonksiyonları için 
söz konusu ise, a1 stokastik olarak a2'den büyüktür. Bu bağlamda, bu 
derecedeki üstünlük birinci dereceye göre zayıf bir koşuldur. 
Yukarıda verilen örnek problemde, denek kişiler, a1'i a2'ye tercih 
ettiğini söylemiş ise, a1 stokastik olarak a2'den büyüktür. Çünkü, 
(1.00*1M)>(.89*1M)+(.10*5M) sıralaması yapılmaktadır. O halde 
denek kişi, kesinliği (certainity) belirsizliğe (uncertainity) veya 
                                                           
(33)  Burada fayda fonksiyonunun şekli içbükey veya dış bükey olması veya 
kısıtlanmamış olması anlamındadır.  
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stokastik olarak daha büyük olanı, stokastik olarak daha küçük olana 
tercih etmiştir. 
İkinci set seçenekler için bağımsızlık varsayımı yapılmasa bile, 
sadece stokastik üstünlük önermesinden hareketle 
(.11*1M)>(.10*5M) sıralaması yapılabilir. Burada dikkat edilmesi 
gereken husus, bağımsızlık varsayımını kullanmadan birinci set 
tercihle tutarlı bir ikinci set tercihin benzer özellikte sıralamış 
olmasıdır. Bu şekilde uyumlu iki tercih sıralaması, bir sıçrama 
yapmadan, yani yer değiştirmeden fayda fonksiyonunun başlangıç 
konumunu koruduğunu gösterir. 
Deneysel psikologlar yaptıkları çalışmalarda, belirsizlik halinde 
kişilerin davranışlarını incelemiştir. Bu çalışmaların çoğu, olasılığa 
bağlı bireysel tercihlerin sanıldığı gibi, olasılık uzayında doğrusal 
olmadığını göstermektedir. Bu gözlem, Allais çelişkisini 
doğrulamaktadır. Zaten yukarıda verilen örnek ile ilgili testlerde 
çoğunluk birinci set soru için a1>a2 tercih sıralamasını yaparken, 
alternatif problemde a3>a4  tercihini yapmış veya a2>a1 tercihini 
yaparken a4>a3 tercihini yapmıştır. Bu şekilde aykırı bir sıralama 
fayda fonksiyonunun başlangıç konumunu korumadığını 
göstermektedir. Fayda fonksiyonunun yer değiştirdiği anlamındaki bu 
sonuç, durağan bir talep fonksiyonu oluşturmaya olanak 
tanımamaktadır. 
Fayda fonksiyonunun farksızlık eğrilerini oluşturduğu 
bilinmektedir. Fayda fonksiyonunun bulunduğu konumdan farklı olan 
diğer bir konuma geçmesi veya sıçraması farksızlık eğrilerinin 
oluşturduğu harita üzerindeki bir harekete karşı gelmektedir. 
Deterministik model, dışsal olan fiyatlar ile kurulan bütçe kısıtı 
doğrusu ile farksızlık eğrisinin oluşturduğu tanjantın sabit olduğunu   
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ve bu yolla serbest piyasa ekonomisinin optimum kaynak tahsislerini 
yapacağı savındadır. Oysa, Allais çelişkisi, fiyatlardan bağımsız 
olarak fayda fonksiyonunun konumunu değiştireceğini ve böylelikle 
dışsal fiyatlardan bağımsız bir ekonomik dengenin kurulabileceğini 
göstermektedir. Nitekim, Abaan
(34) kesinlik dolayında yapılan 
tercihlerin genelleştirilmesi durumunda subjektif bir makro ekonomik 
dengeye ulaşılabileceğini göstermiştir. Kurulan bu denge, asimetrik 
bilgi altında kesinlik komşuluğunda oluşan bir dengedir ve neoklasik 
anlamdaki dengeye göre dengesizliği tanımlayan bir haldir.  Stiglits 
değişiyle, bu durumuyla ekonomi, bir dengesizliğin dengesi 
konumundadır. 
Bağımsızlık hükmü (independence axiom) ortaya konulan 
varsayımların arasında en önemlisidir. Daha önceki tartışmada 
belirtildiği gibi en çok ihlal edilen bir hüküm olma özelliğini 
korumaktadır. Subjektif fayda modelleri bu ihlalin bir diğer örneğidir. 
Subjektif fayda modelleri, objektif olasılık dağılımını subjektif bir 
dağılım ile bütünleştirerek fayda fonksiyonundaki kararı 
ağırlıklandırmaktadır. Örneğin, "wπ" karar ağırlığı, eğer w(.) doğrusal 
bir fonksiyon değil ise, insan davranışının sadece fayda fonksiyonu ile 
açıklanamayacağını gösterir. Bu nedenle, beklenen fayda teorisinin 
sonuçları insan davranışlarını açıklamada yeterli olamaz. Çünkü, 
stokastik kararlarda objektif olasılık dağılımının verilen kararda tek 
başına etkili olması gerekirken, karar ağırlığı, insanın subjektif 
değerlemelerinin, objektif dağılımı etkileyen hallerden farklı nedenlere 
dayanacağını göstermektedir. O halde insan davranışları objektif 
hallerden çok, bu hallerin insan tarafından nasıl algılandığına bağlı 
olarak  şekillenecektir. Bu ise, fayda fonksiyonunun monotonik 
                                                           
(34) E.D. Abaan, "Taban Fiyatı Uygulamasının Ekonomik Etkileri: Türkiye Deneyimi”, 
ODTÜ; Çalışma Raporu, ERC/1986-7.  
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dönüşüme elverişliliğini yadsımak anlamındadır. Bu sonuç en azından 
pozitif Viyana gelenekçileri tarafından pozitif iktisat teorisine, talep 
yönünden normatif bir saldırı olarak görülecektir.  Bu bağlamda fayda, 
ölçülebilir bir ölçek oluşturamaz, çünkü, Hadder ve Russel'ın 
önerdikleri stokastik üstün gelen tercihlere dayalı objektif bir beklenen 
değerler sıralaması yapılamaz. Bu anlamda, fayda fonksiyonu 
içbükey veya dışbükeylik gibi sabit bir risk algısı ile ilgili düzenlilik 
sergilemez. 
Machina, beklenen fayda analizinde göz ardı edilen bir konuya 
dikkat çekerek, bağımsızlık hükmüne bağlı olmayan bir beklenen 
fayda analizinin yapılabileceğini ileri sürer.
(36). Machina'ya göre, kişisel 
tercihlerde gözlenen ve fayda fonksiyonunun yer değiştirmesine yol 
açan neden, başlangıç servet düzeyinin değişmesidir. Oysa, sabit bir 
tercih fonksiyonu (fixed preference function), olasılığa dayanan farklı 
getirileri, kısmen cari servet düzeyinden bağımsız olarak 
değerlemeye olanak vermektedir. Bu nedenle, düzgün bir tercih seti 
varsayımını talep analizde korumak hala mümkündür. Ancak, 
beklenen fayda teorisi, bu hususta başarısızdır. Machina bu hükme, 
getirileri özdeş olan olasılıklar arasında, kişilerin marjinal ikameler 
yaptığını varsayarak ulaşır. Bu ikameler kişinin öncel (prior) olarak ele 
aldığı başlangıç dağılımında değişime yol açar. Marjinal ikame oranı 
bu durumda bu yeni dağılıma bağımlı olacaktır. Yani, hali hazır servet 
düzeyinden olan farklılıklara bağımlı olacak, fakat, hali hazır servetin 
büyüklüğünden bağımsız olacaktır.
(37). Bu durumda, tercihlerin 
durağanlığı hükmünden vazgeçmeye gerek kalmamaktadır. Ancak, 
tercih fonksiyonunun sabitliği tartışılır olacaktır. 
                                                           
(35) Machina, ibid. s.302-312. 
(36) Machina, ibid.s. 306.  
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Machina'nın bu açıklamaları, Allais'ın çelişki olarak kendisine 
gönderme yapılan halin olmadığını açıkladığı R/û oranından farklı bir 
anlam taşımaz. Hatırlanacağı gibi, bu oran kişinin risk alma eğilimini 
göstermektedir. Tesadüfi seçimlerin yapıldığı alana göre farklı 
değerler alabilmektedir. Yine bu oranın lokal fayda fonksiyonlarının 
ortalama civarındaki dağılımını simgelediği hatırlanacak olursa, 
objektif olasılık dağılımından bağımsız olduğu görülecektir. Bu 
durumda, bağımsızlık varsayımının sistematik ihlali olarak 
adlandırılan kesinlik etkisi (certainity efect) veya ortak oran etkisi 
(common ratio effect), bu varsayıma gerek olmadan açıklanabilir 
olmaktadır. 
4.4 TERCİHLERİN TERSEDÖNÜŞÜMÜ 
Tercihlerin tersedönüşümü (preference reversal) deneysel 
psikologlarca gözlenen bir olgudur. Tercihlerin tersedönüşümü 
Lichtenstein ve Slovic terafından 1971 yılında literatüre 
sokulmuştur.
(37). Daha sonra bu kavram Grether ve Plott tarafından 
1979 yılında yeniden tartışmaya açılmıştır.
(38).  İnsan Psikolojisi 
alanında geliştirilen teoriler ve bu teorilerin test edilmesi sonucu 
oluşan bilgiler, iktisatçıların geliştirdiği tercih teorisiyle tutarsız 
önermelerin yapılmasına olanak tanımıştır. Beklenen fayda teorisi, 
Allais çelişkisini açıklamakta zorlanırken, bağımsızlık varsayımı s ık 
sık ihlal edilmiştir. Bağımsızlık varsayımından ayrı olarak geliştirilmek 
istenen teoriler, sonuç olarak Allais'ın açıklamaya çalıştığı lokal fayda 
fonksiyonlarının olası dağılımlarına dayanan çözümler üretmekten 
öteye gitmemiştir. Ancak, insanın neden bir seçim setinde yaptığı 
                                                           
(37)  E. Karni ve Z. Safra dan aktarılmıştır. Bkz."Preference Reversal and the 
Observability of Preferences by Experimental Methods", Econometrica, V.55,N0:3 
(May 1987), 675-685. 
(38)  David M. Greather ve Charles R. Plott, "Economic Theory of Choice and the 
Preference Reversal Phenomenon", AER, V.69,N0.4 (September 1979), 623-638.  
  173
tercih kuralını, bir diğer seçimde değiştirdiği hususu açıklığa 
kavuşmamıştır. Sadece, bu gibi tutarsızlıkların bağımsızlık hükmünü 
ihlal ettiğinin literatürde genel kabul gördüğü görülmektedir. 
Bağımsızlık varsayımının ihlali objektif ve subjektif olasılıklar 
arasında olmaması gereken ilişkinin yapılan deneylerde 
gözlenmesidir. Ancak, kişilerin belirgin haller üzerinde tercihlerini 
yoğunlaştırırken, ortaya konan ödülün arttırılması ile birlikte, olma 
olasılığı daha düşük alternatifleri seçmeye yönelmeleri farklı bir 
olgudur. Bu farklılık teorinin kuvvetli ve vazgeçilmez bir hükmü olan 
geçişlilik (transitivity) varsayımının ihlal edilmesinden 
kaynaklanmaktadır. 
Greather ve Plott bu tutarsızlığın sadece geçişliliğin ve stokastik 
geçişliliğin ihlalinden çok daha vahim sonuçlar doğurduğunu ileri 
sürmektedir. Buna göre, insan davranışlarını bir optimizasyon teorisi 
içinde açıklamaya olanak yoktur ve bu durum serbest piyasa 
anlayışına dayalı teorik modelin çöküşü anlamındadır. 
Tercihlerin tersedönüşümü olgusu, Allais çelişkisinde 
karşılaşılan kesinlik etkisine benzer bir durumdur. Uygun laboratuar 
koşullarında kişilerden iki bahis arasında seçim yapması istenir. 
Bahisler dart tahtası üzerinde kurulmuştur.
(39)."A" bahsi için, hedef 
tahtası yarı çapı dik bir doğru olarak tahta üzerine çizilmiştir. Eğer, ok 
atan kişinin attığı ok bu yarı çap üzerine isabet ederse, oku atan 
hiçbir ödül kazanamayacaktır. Eğer, yarıçap çizgisi dışında bir nokta 
vurulur ise, $4 ödenecektir. "B" bahsi, yine benzer dart tahtasında 
kurulmuştur. Bu kez, hedef tahtası 112.5 derecelik bir açı ile 
bölünmüştür. Okun açının iç alanına isabet etmesi halinde oyuncuya 
$16 dolar ödenecek, bunun dışındaki alanlar için hiç bir şey 
                                                           
(39) Dart tahtası, üzerine küçük el oklarının atıldığı dairesel hedef tahtasıdır.  
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ödenmeyecektir. "A" oyununda kazanma olasılığı çok yüksektir. Bu 
nedenle, bu oyuna P-bahsi adı verilmiştir. Burada P kazanma olasılığı 
yüksek olan ödül anlamındadır. "B" oyununa $-bahsi adı verilmiştir. 
Bunun nedeni, kazanma olasılığı düşük, buna karşı kazanılacak ödül 
yüksektir. 
Oyuna katılanlara ilkin bu iki oyun arasındaki tercihleri 
sorulmuştur. Daha sonra, her iki oyuna parasal bir değer biçmeleri 
istenmiştir. Bu söylenen değer oyundan vazgeçme değeri olarak 
belirtilmiştir. Psikologlar, yaptıkları deneylerde, deneklerin çoğunun A 
oyununu yani P-bahsini seçmelerine karşın, B oyununa yani $-
bahsine daha büyük bir değer biçtiklerini gözlemişlerdir. Lishtenstein 
ve Slovik 173 denekten 127'sinin benzer tercihte bulunduğunu rapor 
etmektedir.
(40). Grether ve Plott da benzer sonuçları gözlediklerini 
ifade etmektedir.
(41). Pommerehne, Schneider ve Zweifel denekleri 
motive etmek için teşvik edici ödüller koymalarına rağmen, 
tersedönüşüm gözlediklerini, ancak daha önceki çalışmalarda rapor 
edilen oransal önemin azaldığını ileri sürmektedirler.
(42). 
Tersedönüşüm olgusunu Grether ve Plott'un mantıksal 
aritmetiği içinde şu  şekilde açıklamak mümkündür."w" deneğin 
başlangıç servetinin düzeyini göstersin. (z,1,0) A'nın, yani P-bahsinin 
elde tutulduğu aşama ve "z" serveti olsun. Benzer şekilde (z,0,1) 
B'nin, yani $-bahsinin elde tutulduğu aşama ve "z" servet düzeyini 
göstersin. (z,0,0) ne A'nın nede B'nin elde tutulduğu aşama ve "z" 
                                                           
(40) Mark Machina'dan aktarılmıştır. Bkz. "Choice Under Uncertainty: Problems Solved 
and Unsolved," in The Limits of Rationality, eds.Karen S. Cook ve Margaret Levi, The 
University of Chicago Press, Chicago,1990., s.110. 
(41) David M. Greather ve Charles R. Plott, ibid. 
(42)  Werner W. Pommerehne, Friedrich Schneider, and Peter Zweifel, "Economic 
Theory of Choice and the Preference Reversal Phenomenon: A Reexamination," 
AER, V.72, No.3, (June 1982), s.569-584.  
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servet düzeyidir. $(A) ve $(B) göreli olarak A ve B bahislerinden 
vazgeçme fiyatıdır.  "I" farksızlık operatörü ise, 
(w+$(A),0,0) I (w,1,0)  (4.15) 
P-bahsini kazanması halindeki durumla, P-bahsinden 
vazgeçmesi halinde elde edeceği servet düzeyi arasında farksız 
olduğu konumu tanımlar.  Bu noktada $(A)'nın subjektif değeri 
tanımlanmış olmaktadır. 
(w+$(B),0,0) I (w,0,1)  (4.16) 
Benzer şekilde $(B)'nin subjektif değeri tanımlanmış olur. 
Eğer "P" tam tercih operatörü ise, 
(w,1,0) P (w,0,1)  (4.17) 
P-bahsinin, $-bahsine tercih edildiğinin açıklanması sonucu, 
transitivite hükmüne göre (4.18) yazılabilir. 
(w+$(A),0,0) P (w+$(B),0,0)  (4.18) 
Mevcut servetin faydası pozitif ise,  
$(A) P $(B)   
P-bahsinden vazgeçme değeri olan $(A), $-bahsinden 
vazgeçme bedeli olan $(B)'e göre daha büyüktür veya daha çok 
tercih edilir. Oysa, deneysel gözlemler, P-bahsini, $-bahsine tercih 
eden çoğunluğun, sorulduğunda $(B)'e, $(A)'dan daha çok değer 
verdiğini göstermektedir. Yani, gözlemler $(B) P $(A) önermesinin 
yapılmasına yol açmaktadır. Mantıksal görülen ve teori ile tutarlı olan 
bu önerme, gözlemsel olarak tersedönüşmektedir. Bu olgu 
sözdizimsel (syntastik) olarak var olması gereken ilişkiyi anlamsal 
(semantik) olarak tanımlama olanağından yoksun kalındığını  
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göstermektedir. O halde, işaretler arası kurulan mantıksal bağ, 
gerçekte anlamlı değildir. 
Bahisten vazgeçme veya bahsi satma fiyatının doğru olarak 
saptanması için, yapılan deneylerde denekler doğru fiyatı açıklamaya 
özendirilmiştir. Buna göre, bahsi satmaya razı olunacak en düşük 
fiyat açıklandığında, önceden belirlenen aralıkta düzenli bir 
dağılımdan rastsal bir sayı çekilmiştir. Eğer, deneğin açıkladığı fiyat 
rastsal olarak türetilen fiyattan küçük ise, rastsal fiyat deneğe ödül 
olarak ödenmiştir. Böylelikle, denek kişi en doğru fiyatı açıklamaya 
özendirilmiştir. 
Tersedönüşüm teorisi Allais çelişkisi ile benzeşmektedir. Ancak, 
her iki olgu yakından incelendiğinde ortaya çıkma biçimleri 
bakımından birbirlerinden farklı olduğu görülmektedir. Ayrıca, her iki 
olgu, insan davranışlarında belirsizlik halinde gözlenen farklı iki 
değerlemeyi içermektedir. Allais çelişkisinde ardarda yapılan iki 
stokastik seçimde, başlangıçta yapılan seçimle riske karşı gösterilen 
tavrın, ikinci tur seçenekte sürdürülmediği ve bu bağlamda iki temel 
ilkenin çiğnendiği gözlenmiştir. Bunlardan ilki, tutarlılık, diğeri 
bağımsızlık varsayımıdır. Tutarlılık ve bağımsızlık varsayımının 
çiğnenmesi stokastik anlamda geçişli (transitive) bir beklenti setinin 
kurulamayacağı anlamındadır. Bu nedenle, global olarak durağan bir 
fayda fonksiyonundan söz etmek anlamsızdır. Her ne kadar Allais, 
kendine atfedilen bu çelişkinin yanlış değerlendirildiğini ve çelişkinin 
bağımsızlık hükmüyle ilgili olmadığını söylese de, fayda endeksi 
içinde yer alan lokal fayda fonksiyonlarının subjektif dağılımlarının 
objektif dağılımdan bütünüyle bağımsız olacağını söylemek, insanın 
öğrenmek gibi önemli bir özelliğini kabul etmemek anlamındadır. Bu 
ise, insan davranışına uygun bir teori ortaya koymaktan ziyade,  
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teoriye uygun bir insan davranışı oluşturmak gibi bir zorlamayı 
gerektirir. 
Tercihlerin tersedönüşüm olgusu, olası bir hali içeren ardışık 
tercihlerde tutarsız seçim yapmak değildir. Bu olgu, seçeneklere 
atfedilen değerlerde (value) tutarsız olunmakla ilgilidir. Burada, denek 
kişilerden ikili (binary) bir olası sistemde bir seçim yapmaları ve daha 
sonra, tercih etmedikleri seçeneğe bir değer biçmeleri istenmiştir. 
Tersedönüşüm olgusu bu noktada gözlenmektedir. Denek kişilerin 
çoğu, dışladıkları seçeneğe, seçtiklerinden daha yüksek bir değer 
vermiştir. Oysa rasyonel seçim, kişi için daha yüksek değerde olanın 
dışlanmayıp, aksine seçilmesini gerektirir. 
Tercihlerde gözlenen fiyat tersedönüşümleri, doğrudan geçişlilik 
hükmünün ihlal edildiğinin bir göstergesidir. Bağımsızlık varsayımının 
ihlali ise stokastik anlamda tercihlerin geçişli olmadığının bir 
göstergesidir. Ancak bunun tersi doğru değildir. Bu nedenle, 
geçişliliğin gözlenmemesi, bağımsızlık varsayımının ihlal edildiğini 
göstermez. Bu bağlamda, bağımsızlık varsayımı kullanılmadan bir 
fayda teorisi veya rasyonel seçim teorisi kurmak hala mümkündür. 
Ancak bu yolla oluşan iktisadi denge grup üstün (dominant) dengedir 
ve Arrow'un ikinci (veya diğer sıradaki) en iyi dengesine (second 
best) karşı gelir. Ancak, geçişlilik hükmünün ihlali duragan bir fayda 
fonksiyonunun kurulamayacağı anlamındadır. Holt'a
(43) göre bu, talep 
teorisinin bireysel davranışlar ile kurulan ilişkisinin kopması demektir. 
Holt, bağımsızlık hükmünü fayda fonksiyonunun şekli ile ilgili güçlü bir 
varsayım olarak görür. Ancak, Holt'a göre, geçişsizlik (non-
transitivity), fayda fonksiyonunun varlığını sona erdirecek önemde bir 
hükümdür. 
                                                           
(43) Charles A. Holt, "Preference Reversals and the Independence Axiom", AER, V.76, 
N0.3,(june 1986), s.508-515.  
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Karni ve Safra tercihlerin tersedönüşümü olan fiyat 
tersedönüşümlerinin (price reversals) transitivitenin değil, bağımsızlık 
hükmünün bir ihlali olduğunu ileri sürmektedir.
(44). Bu sav doğru ise, 
tersedönüşüm hükmü bağımsızlık hükmünden farklı olmayacak ve 
teoriye Allais çelişkisinden farklı bir yenilik getirilmemiş olacaktır. 
Ancak bundan daha önemlisi, faydanın sırasal bir ölçekte 
gösterilebileceği savının ayakta kalabilmesidir. Çünkü, böyle bir 
ölçeğin kurulabilmesinde tercihlerdeki sıralamanın geçişliliğin 
korunması vazgeçilmez bir ön koşuldur. 
Teori açısından bu denli önemli bir olgunun ortaya çıkışı, 
insanın bilişik süreci ile ilişkilidir.  İnsan çevresini ve bu çevredeki 
nesneleri algılarken basitlemeler yaparak karmaşık olayları çabuk 
algılamaya çalışır.  İnsan, önceki deneyleri ve kendi biyolojik 
dengesini oluştururken öğrendiği bilgileri kullanarak oluşturduğu 
algısal sabitleri, yeni durumları veya nesneleri algılarken bilişik 
süreçte etkin olarak kullanır. İnsanın bilişik süreci, nesne veya olayları 
algılarken bunların bulunduğu ortamı sınırlandıran ve çerçeve etkisi 
olarak anılan bir diğer etki altında da kalmaktadır. 
Bilişik değerleme sürecinde seçenekler arasındaki küçük 
farkların algısal basitleme sürecinde ortadan kaybolduğu veya 
öneminin azaldığı görülmektedir. İncelenen örnek kişilerde gözlenen 
tersedönüşümlerin algısal ve bilişik süreç ile ilgili yanılmalardan 
kaynaklandığı düşünülebilir. Psikolojik olarak ele alındığında aklın 
belli bir konumdaki dengesinin akıl ve çevreyi oluşturan nesne ve 
olaylar arasındaki neuro-psikolojik konumu içerir. Bu konumda, 
nesneler tanımlanabilmekte, tanımlanan nesnelerin yer ve nitelikleri 
değişmediği sürece algısal ve bilişik yanılmalar olmamaktadır. 
                                                           
(44) Edi Harni ve Zvi Safra, ""Preference Reversal" and the Observability of Preference 
by Experimental Methods, Econometrica, V.55,N0:3(MAy,1987), s. 675-685.  
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Belirsizlik, aklın konumsal dengesini oluşturamamasından 
kaynaklanır. Bu bağlamda, nesnelerin konum ve nitelikleri ya tam 
olarak belirlenememekte veya bilinmemektedir. Belirsizliği azaltmak 
üzere aklın yaptığı, basitleme veya genellemeler veya sanal sabitler 
üzerine oluşturulmuş algısal nitelemeler öncel sıralanmış tercihler 
üzerinde tersedönüşlere neden olabilmektedir. Konuma bağlı 
karakteristikler tersedönüşümleri sıklaştırmakta veya şiddetini 
arttırmaktadır. Örneğin, algısal veya duyusal deprivasyonlar veya 
buna karşı algısal veya duyusal mutluluk (manisity) tersedönüşümlere 
neden olan kişilik durumuyla ilgili konumlardır. Bunların birçoğu 
eğitimle düzeltilebilmekte ve böylelikle tersedönüşüm sayısı veya 
şiddeti azaltılabilmektedir. 
İktisat literatüründe tersedönüşümü açıklamaya çalışan üç tür 
etkiden söz edilmektedir. Tversky ve Kahneman'a atfedilen Çerçeve 
Etkisi (Framing Effect),
(45) Machina tarafından özetlenen  Tepki Modu 
Etkisi (Response Mode Effect)
(46) ve Slovic ve Lichtenstein tarafından 
rapor edilen Genelleştirme Etkisi (Commonality).
(47) Bu üç etki 
ekonomik teorinin önermelerinden değil psikolojik teorilerin 
gözlemlerinden esinlenerek ortaya konmuştur. Fayda teorisinde ortak 
ölçekte fayda ölçümlerini simgeleyecek eşik noktaları oluşturmanın 
güçlüğünü sergileyen bu etkiler, rasyonel seçimler teorisini 
savunanlarca beklenen fayda teorisinde karşılaşılan boşlukları 
açıklamaya yöneliktir. 
 
                                                           
(45) Amos Tversky ve Daniel Kahneman, "Rational Choise and the Framing od 
Decisions", The Limits of Rationality, ds. K.S.Cook and M.Levi, The University of 
Chicago Press, 1990, s.77-87. 
(46) Mark J. Machina, "Choice Under Uncertainty: Problems Solved and Unsolved", 
İbid.s.90-127. 
(47) Paul Slovic and Sarah Lichtenstein, "Preference Reversals: A Broader 
Percpective," AER, V.73, N.4(Sep.,1983) s.596-605.  
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4.5 İKTİSATTA ÇERÇEVE ETKİSİ 
Psikolojide algısal yanılmaları açıklayan farklı teoriler vardır. 
Örneğin kişilerin hayal görmesi, serap gibi algısal bozuklukların 
yanısıra, bilişik değerleme sürecindeki bilgi eksikliklerinin yarattığı 
algısal yanılmalar olmaktadır. Eğer, insan, seçimlerinde rasyonel ise, 
yapılan seçim seçeneklerin sunulduğu çerçeveden bağımsız 
olmalıdır. Tversky ve Kahneman bunu tercihlerin değişmezlik hükmü 
(invariance property of preferences) olarak adlandırmaktadır. 
Tutarlılık (consistency) ilkesi olarak adlandırılan bu hüküm, bu 
bağlamda, iktisatçılar için bir yenilik değildir. Tutarsızlığın ihlali gibi, 
değişmezlik hükmünün ihlali sunulan seçeneklerin sunuldukları 
çerçeveden bağımsız olarak seçilmediğini göstermektedir. Tversky ve 
Kahneman
(48) aşağıdaki örnek üzerinde bu hükmü tartışmışlardır. 
Problem 1: 
Akciğer kanseri tanısıyla hastanede bulunan deneklere aşağıdaki istatistiksel 
bilgi verildikten sonra tercih ettikleri tedavi yöntemini bildirmeleri istenmiştir. 
Problem 1A: 
AMELİYAT: Ameliyat olan 100 hastadan 90 hasta ameliyat sonrası yaşamıştır. 
Yaşayan hastalardan yüzde 68'i bir yıl hayatta kalmıştır. Yüzde 38'i ise beş y ıl 
sonunda hala hayattadır. 
RADYOTERAPİ: Radyasyon tedavisi alan 100 kişi tedavilerinin sürdüğü 
sürece hayatta kalmışlardır. Bunlardan yüzde 77'si, bir yılın sonunda hala hayattadır, 
yüzde 22'si ise, beş yılın sonunda hala hayattadır. 
Problem 1B: 
AMELİYAT: Ameliyat olan 100 hastadan 10'u ameliyat sırasında veya ameliyat 
arkası ölmüştür. 32 kişi birinci yılın sonunda, 66 kişi ise beşinci yılın sonunda 
ölmüştür. 
RAYOTERAPİ: Radyo terapi alan yüz hastadan hiçbiri tedavi süresince 
ölmemiştir. 23 kişi birinci yılın sonunda, 78 kişi ise beşinci yılın sonunda ölmüştür. 
Kaynak:Amos Tversky ve Daniel Kahneman (1990) 
                                                           
(48) A. Tversky ve D. Kahneman, İbid. s.63. 
Not: Okuyucunun sunulan problemlerde sonuçları görmeden kendi seçimlerini 




Dikkat edilecek olur ise, aynı problem birbirinden farklı iki 
çerçeve içinde sunulmuştur. Problem 1A için çizilen çerçeve hayatta 
kalma halidir. Problem 1B'de ise, çizilen çerçeve ölüm halidir. Bu 
seçeneklerden ilk çerçevede radyoterapiyi seçenlerin oranı yüzde 18 
iken (N=247), ikinci çerçevede bu oran yüzde 44'e yükselmiştir 
(N=336). Oysa her iki sunuşta hayatta kalma olasılıkları aynıdır. 
Araştırmaya verilen yanıtlar, denek kişilerin yaptıkları tercihlerin 
çizilen çerçevenin olumlu veya olumsuz olmasına göre değiştiğini, 
ancak, tanımlanan olasılıklardan bağımsız olarak şekillendiğini 
göstermektedir. Tversky ve Kahneman, çerçeve etkisinin, klinik 
hastalar ile karşılaştırıldığında, tecrübeli doktorlarda veya ileri 
istatistik bilgisine sahip işletme öğrencilerinde daha az olmadığının 
görüldüğünü rapor etmektedirler.
(49). 
Bu konuda Tversky ve Kahnaman tarafından verilen diğer bir 
örnek, parasal ödülle ilişkili riskli getirileri içermektedir.  Aşağıdaki 
problemde sorulan soruları yanıtlayan deneklerden her birinden, 
sunulan iki getiri arasında leyhte ve aleyhte seçim yapmaları 
istenmiştir. 
Problem 2: 
Aşağıda sunulan ve aynı anda vermeniz gereken karar çiftleri ile 
karşılaştığınızda yapacağınız tercihinizi belirtiniz. 
1  Aşağıdakilerden birini seçiniz: 
A. Kesinlikle $240'lık bir ödül kazanacaksınız. 
B. Yüzde 25 olasılıkla $1000'lık bir ödül kazanacak veya yüzde 75 olasılıkla 
hiçbir şey kazanmayacaksınız. 
2.  Aşağıdakilerden birini seçiniz: 
C. Kesinlikle $750 kaybedeceksiniz. 
D. Yüzde 75 olasılıkla $1000 dolar kaybedecek veya yüzde 25 olasılıkla hiçbir 
şey kaybetmeyeceksiniz. 
Kaynak:Amos Tversky ve Daniel Kahneman (1990) 
                                                           
(49) İbid. s.64.  
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"1"inci soru setini yanıtlayanlar yüzde 84 "A" seçeneğini tercih 
ederken, yüzde 16'sı "B" seçeneğini tercih ettiğini açıklamıştır. "2" inci 
soru setinde, "C" seçeneğini tercih edenlerin oranı yüzde 13 ve "D" 
seçeneğini seçenlerin oranı ise yüzde 87'dir. Birinci soru setinde 
tercih yapanların çoğu, risk almaktan kaçınan bir tercihte 
bulunmuşlardır. İkinci soru setinde çoğunluk risk almaktan hoşlanan 
bir tercih yapmıştır. 
Soruları yanıtlayanlardan her iki kararı aynı anda vermeleri 
istendiğinde A ve D portföy kombinasyonu yüzde 73, B ve C portföy 
kombinasyonun yüzde 3 oranında tercih ettikleri görülmektedir. Oysa, 
tercih edilen portföy, reddedilen portföy içinde ağırlıklı olarak vardır. 
Şimdi, bu ortak portföylerin birlikte oynandığındaki birleşik değerlerini 
yeniden ele alalım: 
(A,D) birleşik porföyü: yüzde 25 olasılıkla $240 kazanacaksın ve yüzde 75 
olasılıkla $760 kaybedeceksin. 
(B,C) birleşik portföyü: yüzde 25 olasılıkla $250 dolar kazanacaksın ve yüzde 
75 olasılıkla $750 kaybedeceksin. 
Kaynak:Amos Tversky ve Daniel Kahneman (1990) 
Seçenekler birleştirilmiş bu çerçevede yeniden sunulduğunda, 
aynı denek kişilerin mutlak çoğunluğunun (B,C) birleşmesinden 
oluşan seçeneği tercih ettiği görülmüştür. Zaten riskini en aza 
indirmek isteyen, yani risk almaktan kaçınan kişilerin bu ortak 
portföyü seçmeleri beklenir. 
Bu örnek, tercihlerin değişmezlik (invariance of preferences) 
veya diğer değişiyle alfa-hükmünü (property alfa) ihlal ettiği gibi, 
stokastik üstünlük (stochastic dominance) hükmünü de ihlal 
etmektedir. Hatırlanacağı gibi, stokastik üstünlük, yapılan bir tercihin 
stokastik olarak da seçilmeyen tercihten üstün olduğunu ileri  
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sürmektedir. Oysaki bu örnekler, tercih edilen seçeneklerin stokastik 
değerinin küçük olduğunu göstermektedir. Bu açık ihlaller, insanların 
birlikte meydana gelen olayları ortak bir çerçevede ele alıp 
değerlendirmede zorlandığını göstermektedir. Bu ise insanların 
yaptıkları seçimlerde normatif değerlemeler yaptıklarını veya olaylara 
subjektif olasılık atfederek bu seçimlerde bulunduklarını 
göstermektedir. 
Psikolojik öğelerin rasyonel seçenek teorisi içinde 
incelenmesinin ekonomik teoriyi zenginleştirdiği bir gerçektir. Ancak, 
kararlarda meydana gelen çerçeve etkisi olayı sunuş  şekline bağlı 
lenguistik bir kavramdır. Bu nedenle çerçeve etkisini somut bir 
anlamsal ilişki içine sokarak bir teorik kalıpta ele almak olanaklı 
değildir. Ancak, çerçeve etkisi, problemlerin içeriklerinden farklı bir 
algısal etkiyle insanın karar sürecine katıldığını göstermektedir. Bu 
gibi algılamaya bağlı etkilerin öğrenme yoluyla giderilmesi olanaklıdır. 
Bazı gözlemler, öğrenen kişilerde çerçeve etkisinin sürdüğünü 
gösterse bile, bu alanda daha ileri çalışmalar yapılması, bu 
gözlemlerin sınanması için gerekmektedir. 
4.6 TEPKİ MODU ETKİSİ 
Fayda teorisi ve bunun devamı niteliğindeki açığa vurulmuş 
tercihler teorisi, insanın iyi tanımlanmış bir tercih seti içinde 
seçimlerini yaptığı düşüncesine dayanmaktadır. Bu nedenle, 
varsayımları, bu setin tamamlanmış ve değişmez bir sıralamaya sahip 
olduğunu ileri sürmeye elverişli bir zemin hazırlar. Bu durumda, 
kişilere değişik seçenekler vererek veya nesneleri değerlemeleri 
istenerek, aklındaki bu öncel sıralamayı ortaya çıkarmak iktisatçılara 
göre mümkündür. Bu anlamda gözlenen tersedönüşüm, tercih setinde 
dairesel bir hareketin varlığını gösterir. Bu ise, varsayım   
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gereği, tercih setlerinin önerildiği gibi dönüşlü olmaması koşulunun 
ihlal edildiği anlamına gelmektedir. İktisatçıların insan aklında 
önceden belirlenen tercihlerin açığa çıkarılabileceği yolundaki 
önermeleri,
(50) insanların tercih setleri ile bu seti tanımlayan bilgi, yani 
değerler arasında bir ortak ilişkinin olması anlamındadır. Oysa, 
psikologlar, iktisatçıların bu görüşünü paylaşmazlar. Psikologlara 
göre, insanın yaptığı seçimler ile bu seçimlerin sonucu ile ilgili nesne 
veya hallere verdiği değer arasında ortak bir ilişki kuran bir 
mekanizma yoktur.
(51) Bu nedenle, yaptıkları seçimler, insanların 
değer sistemi hakkında bir bilgi içermeyecektir. Çünkü, seçime konu 
olan tercihler ile insanın değer sistemi farklı etkiler altında oluşur ve 
gelişir. 
Linchtenstein ve Slovic
(52) insanın çok boyutlu bilgi seti içinde 
algısal basitlemelere gittiğini, bu nedenle bir seçim yaparken veya bir 
fiyat oluştururken var olan bilginin farklı bir değerleme sürecinden 
geçerek alınan kararları etkileyeceğini ileri sürer. Bu nedenle seçim 
kararlarıyla, değerleme kararlarını birbirinden farklı olarak incelemek 
gerekir. Eğer bu farklılık kabul edilirse, tersedönüşümler bu 
kapsamda ele alınabilir. Machina ise, insanların kendilerine fiyat 
belirleme olanağı verildiğindeki davranışları ile sabit ve üzerinde 
pazarlık yapılamayan bir nesnenin fiyatına karşı olan davranışlarının 
birbirinden farklı olduğunu ileri sürmektedir. Machina'ya göre bu 
farklılık tepki modu etkisinden kaynaklanmaktadır ve
(53). bu tepki, 
                                                           
(50) İktisatçıların bu önermeleri hasidisim adı verilen eski bir dinsel okulun düşüncesini 
çağrıştırmaktadır. Hasidisim, tarihsel olarak Polanya'da kurulan bir Yahudi sektine 
verilen addır. Onlara göre evren tanrı tarafından simgelenir. İnsan ve evren 
arasındaki bağ, insanın aklındadır. Hasidistler insanın evren ile kurduğu bu bağın 
ortaya çıkarılabileceğini ileri sürerler. Bu, insanın aklında gizli olanı ortaya çıkarmak 
ile eş anlamlı kullanılmaktadır. Hasidistler insan özgürlüğüne karşıdırlar. 
(51) 
 Machina, İbid., s.111. 
(52)Slovik ve Lichtenstein, "Preference Reversals: A Broader Perspective," AER, V.73, 
N.4,(September 1983), s.596-605. 
(53) Mark Machina, İbid. s. 115.  
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insanların kendilerinin belirlediği bir değer üzerine oturttukları 
davranışları ile başkalarının dikte ettiği bir değer karşısındaki 
davranışlarının birbirinden farklı olmasına yol açmaktadır. 
Psikologlar, insanın düşünme süreci içinde algısal sabitler 
oluşturarak çevresini ve bu çevre içindeki olay ve nesneleri anlamaya 
çalıştığını ileri sürmektedirler. Tepki modu etkisi (reponse mode 
effect) olarak ortaya konan, bir algısal sabittir. Çerçeve etkisi gibi, 
insanın algıyı kolaylaştırmak amacıyla aklında oluşturduğu bir 
basitleme yöntemidir. Bu durumda, insan, var olan karmaşık bilgi seti 
içinde bütün boyutları ele alıp değerlendirerek bir karara ulaşmak 
yerine, daha önceki deney ve bilgilerden yola çıkarak sabit refarans 
noktaları dolayındaki bilgileri ve boyutu değerlendirip bir karara 
varmaya çalışacaktır. Bu nedenle, bir seçim yaparken ele alacağı 
referans noktası ve bu nokta dolayındaki algısal çember, bir 
değerleme yaparken ele alacağı referans noktası ve algısal 
çemberden farklı olabilecektir. Çünkü, ilkinde somut bir sonuç için 
karar alırken, diğerinde soyut bir sonuç için karar almaktadır. Bu iki 
karar süreci arasında tersedönüşümler sıklıkla gözlenebilir. Çünkü, 
somut ve soyut karar süreçlerinde tepki modu, farklı referans 
noktalarına veya modlara dayanmaktadır.  
Olayların sunulduğu çerçeve aynı olsa bile, insanın tepki 
modları kazanç ve kayıplar için asimetriktir. Yani, kazanç ve kayıplar 
için referans noktası olarak tanımlanan tepki modları birbirinden 
farklıdır. Bu asimetriyi göstermek için şu örnek verilebilir: "Yüzde bir 
olasılıkla bir milyar lira kazanmak için vazgeçebileceğiniz bedel 
ikiyüzbin lira ise, aynı olasılıkla bir milyar lira kaybetmemek için 
vazgeçebileceğiniz bedel kaç liradır" sorusuna çoğu insan ikiyüzbin 
liradan fazla bir değer atfeder. Oysa bu iki seçenek simetrik iki 
olaydır. Çünkü, (x,p) ve (-x,p) mutlak değerleri ile ele alındığında  
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(x,p)=(|x|,p) dir. İnsanın simetrik olaylara aynı değeri vermesi objektif 
olasılık kuralıdır. O halde, bu soru simetrik olarak değerlendirildiğinde, 
aynı olasılık ile bir milyar lira kaybetmemek için vazgeçilecek bedel 
yine ikiyüzbin lira olmalıdır. 
Slovic ve Lichtenstein'den uyarlanan aşağıdaki problem hem 
tepki modu hem de çerçeve etkisi için iyi bir örnek oluşturmaktadır.
(54)  
Problem 3: 
Yaşadığınız ülkede görülmemiş bir hastalığın yayıldığını düşünün. Bu 
hastalığın 600 kişiyi öldürmesi beklenmektedir. Bu hastalık ile mücadele için iki 
alternatif program önerilmektedir. Önerilen bu programların beklenen sonuçları 
aşağıdaki gibidir. 
A. Eğer, A programı uygulamaya konacak olursa 200 kişinin hayatı 
kurtarılacaktır. 
B. Eğer, B programı uygulanacak olursa 1/3 olasılık ile 600 kişinin hayatı 
kurtarılacaktır ve 2/3 olasılık ile hiç kimse kurtarılamayacaktır. 
Bu iki programdan hangisini seçersiniz? 
Kaynak: Slovik ve Lichtenstein (1983) 
Problem 4: 
Yukarda tanımlanan aynı olay için aşağıdaki iki yeni alternatif program 
geliştirilmiştir. Bunlara göre, 
C. Eğer, C programı uygulanır ise, 400 kişi ölecektir. 
D. Eğer, D programı uygulanacak olur ise, 1/3 olasılık ile kimse ölmeyecek ve 
2/3 olasılık ile 600 kişi ölecektir. 
Önerilen bu iki programdan hangisini seçersiniz? 
Kaynak: Slovik ve Lichtenstein (1983) 
Üniversite öğrencileri arasında yapılan çalışmalarda problem 
3'de "A" seçeneği katılımcıların yüzde 72'si tarafından tercih 
edilmiştir. Problem 4'de sunulan, Problem 3'de sunulandan farklı 
olmamasına rağmen katılımcıların yüzde 78'inin bu problemde "D" 
seçeneğini tercih ettiği görülmüştür. Tercihlerde tersedönüşümün  
                                                           
(54) İbid.,s.60.  
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tipik bir göstergesi olan bu sonuç, hem çerçeve etkisine hemde tepki 
modu olgusuna bir örnek olarak verilmektedir. Problemde çizilen 
çerçeve yaşam ve ölüm arasında bir tercihtir. Seçimi yapacak olan, 
bu seçimi başkaları adına yapmaktadır. Bu nedenle tepki modu odağı 
veya referans noktası "yaşam kurtarmak" dır. 
Problem 3, seçenek "A" kesinlikle 200 kişinin yaşamının 
kurtarılacağını belirtmektedir. Karar veren kişi riskten kaçınan bir 
kişiliğe sahip ve amacı yaşam kurtarmak ise, amacına bu alternatifi 
seçerek ulaşabilir. Diğer seçenek, risk içermektedir. Bu bağlamda risk 
almak istemeyen bir insan bu tercihi yapmaktan kaçınacaktır. Çizilen 
bu olumlu çerçevede tepki modu yaşam kurtarmak düşüncesidir. 
İnsanın bu düşünce ve kişilik yapısı sunulan çerçeve ile 
birleştirildiğinde "A" seçeneğinin seçimi doğal bir sonuç olarak 
karşımıza çıkmaktadır. 
Problem 4, aynı olasılık zinciri içinde farklı bir çerçevede 
sunulmuştur. Dikkat edilecek olursa, önerilen seçeneklerin her ikisi bir 
önceki sunulan seçeneklerin simetrik yansımalarıdır. Ancak, çizilen 
çerçeve ölüm, yani olumsuzluk içermektedir. Bu durumda, yukarıda 
örnek olarak ele alınan insan, "yaşam kurtarmak" gibi olumlu tepki 
moduna karşı, ölüm gibi olumsuz bir çerçeveyi bağdaştırmakta güçlük 
çekecektir. Bu nedenle, olayı nitelerken kendi subjektivitesini 
kullanmak zorundadır. Çünkü, belirgin ortamda alıştığı somut dengeyi 
tanımlayan ilişkileri stokastik ortamda kuramamaktadır. Bu durumda 
mod çevresinde olumsuz olan unsurları eleyerek, olumlu haller 
arasında seçim yapacaktır. Bu nedenle, 400 kişinin ölmesi "yaşam 
kurtarmak" amacıyla doğrusal bir ilişki içinde olmaması nedeniyle bir 
seçenek olarak görülmeyecektir. O halde örnek kişi için, geriye kalan 
tek seçenek belirsizlik halini tercih etmektir.  
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Daha önce tartışıldığı gibi, olumlu hallerde gözlenen tercih 
sıralaması, olumsuz hallere simetrik olarak yansımayacaktır. Mutlak 
kazanç için verilecek ödün ile mutlak kayıp için verilecek ödün eşit 
değerde değildir. O halde, fayda fonksiyonu servetin son aşamasına 
dek düzenli bir içbükeylik sergilemeyecektir. Daha önce değişik 
yazarlara gönderme yapılarak ileri sürüldüğü gibi, fayda 
fonksiyonunda içbükey ve dışbükey iki farklı bölge olması 
beklenmelidir. Ancak bu beklenti, stokastik transitivite hükmüyle 
çelişir. 
Bağımlılık (dependence), transitiviteden daha önemli bir 
varsayım ihlalidir.  Buraya dek, fayda fonksiyonu ile ilgili bağımsızlık 
varsayımı daha çok stokastik bağımsızlık anlamında kullanıldı. Bu 
ise, öncel tanımlanmış tercih setinin beklenen değerleri oluşturan 
tercih setiyle olan subjektif ilişkisinin, olayları meydana getiren objektif 
olasılık dağılımıyla ilişkili olmaması anlamındadır. Bağımsızlık hükmü, 
bir diğer  şekilde kişilerin akıllarında var olan tercih setlerinin 
birbirinden bağımsız olarak oluşması anlamındadır. Bu anlamda 
bağımsızlık deterministik bağımsızlıktır. Ne var ki, yukarıda tartışılan 
çerçeve ve tepki modu etkileri gözönüne alındığında deterministik 
bağımsızlık hükmü ihlal edilebilir bir hüküm olmaktadır. Bu ise, 
insanların bağımsız olarak alması gereken kararların dışsal olarak 
yönlendirilebileceği anlamındadır.  
Örneğin, reklamlar aracılığı ile tüketicilerin tercih sıralamaları 
değiştirilebilir. Hatta devlet bilgi akışını sınırlayarak veya değiştirerek 
insanların tercih sıralamalarını etkileyebilir.
(55). Bu durumda 
deterministik bağımsızlık hükmü ihlal edilmiş olacaktır. Talep teorisi 
için bu stokastik bağımsızlıktan daha ciddi sonuçlar doğurur. Fayda 
teorisinde tutarlılığı sağlamak için, karar anından önce çerçevenin ve 
                                                           
(55) Örnek olarak Bkz. Abaan, İbid  
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tepki modunun (referans noktası) sabit ve değişmez olduğu 
varsayılmak zorundadır. O halde, kişiler fayda fonksiyonlarını 
önceden değişmez olarak algıladıkları ortamda maksimize ederler. Bu 
anlamda, fayda fonksiyonu maksimizasyonu olayları meydana getiren 
hallerden bağımsızdır. Çünkü haller değişmez. 
4.7 GENELLEŞTİRME ETKISI 
Genelleştirme (commonality), çok boyutlu değerlemelerde diğer 
bir algısal basitleme yöntemidir. Olaylar veya nesneler arasında var 
olan veya kurulabilen ortak veya benzer özelliklere dayanarak karar 
vermek sık sık başvurulan bir yöntemdir. Bu yolla verilecek kararlarda 
öncelikle, olaylar veya nesneler arasında ilişki kurmaya yarayan ortak 
benzeşim noktaları saptanır. Daha sonra bu benzeşim noktaları 
genelleştirilerek olaylar veya nesnelerin diğer karakterleri alınacak 
kararda göz ardı edilir. Ancak, genelleme prensibine göre yapılan bu 
gibi basitlemeler, yapılacak seçimin sonuçlarından bağımsız değildir. 
Eğer, sonuç doğrudan bir kayıp veya zarar içeriyor ise, genelleştirme 
daha sağlam bir zemine oturtulur. Yani, aranan ortak özellikler kendi 
içlerinde genelleşmiş noktalar veya tepki modları olamaz. Benzeşim 
noktalarının birden fazla olması, benzeşmenin tam olması gibi 
kesinlik içeren hallerin aranması, olabilecek kaybın göreli önemi 
artıkça yoğunluk kazanır. Bir kazanç söz konusu olduğunda ve bu 
kazanç başlangıç servetiyle değerlendirildiğinde ortaya çıkan öneme 
göre, genelleştirmede aranan ortak noktalardaki kesinlik hükmü göz 
ardı edilebilir. 
Örneğin, 250 bin liralık bir piyango bileti alırken, eğer 
kaybetmeyi göze aldığınız 250 bin lira geliriniz içinde önemli bir paya 
sahip değil ise,  piyangonun çekilişinde etkin olan objektif dağılımı 
tanımlayan parametreler ile piyangonun size çıkması beklentisini  
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oluşturduğunuz kendi subjektif dağılımınızın parametreleri arasında 
kesin bir ilişki kurmaya çalışmazsınız. Eğer, bilet için ödeyeceğiniz 
bedel elinizdeki son para ise, bu iki dağılım parametreleri arasında 
bazı kesin ilişkiler aramaya çalışmanız doğaldır. O halde, kazanç 
veya kaybın gelir içindeki göreli önemi arttıkça, genelleyerek verilen 
kararlarda durumların karakterini tanımlayan ortak noktaların kesinliği 
daha çok önem kazanır. 
Slovic ve Lichtenstein, çok boyutlu objelerin seçimini daha az 
boyuta indirgeyerek yapılan genellemeyi transitivitenin ihlali olarak 
görür. Dolayısıyla genelleme tersedönüşüme yol açan bir karar 
sürecidir. Örneğin, A ve B iki üniversite öğrencisi olsun. Bunlardan 
hangisinin yapılacak sınavda daha yüksek not alacağını tahmin 
etmek isteyelim. Elimizde, bu öğrencilere ilişkin sadece ortak nokta 
olarak İngilizce test sonuçları vardır. Buna ek olarak, A öğrencisinin 
sayısal yetenek test sonucu ve B öğrencisinin başarı gereksinimi 
(need for achievement) test sonucu ön bilgi olarak sunulmuştur. Bu 
sonuçlar aşağıda verilmiştir. Bu testlere ilişkin ortalama ve standart 
sapma değerleri bilinmektedir. 
TABLO 3. TEST SONUÇLARI 
Test Öğrenci A  Öğrenci B 
Başarı gereksinimi  -  30 
İngilizce 90  131 
Sayısal yetenek  602  - 
Kaynak: Slovik ve Lichtenstein (1983) 
Bu öğrenciler arasından bir seçim yapmak gerekirse, her iki 
öğrenciye ilişkin ortak benzeşim noktası olan İngilizce test sonuçları 
değerlemede ağırlıklı rol oynayacaktır. Çünkü, başarı gereksinimi ve 
sayısal yetenek test sonuçları karşılaştırılabilir değildirler.  
  191
Bu problemim sorulduğu deneklerden öğrencilere ilişkin ayrı 
ayrı değerleme yapmaları istendiğinde yüzde 75'i öğrenci A'nın 
yapılacak sınavlarda daha yüksek not alacağını tahmin etmiştir. Aynı 
deneklerin bu kez öğrencileri birbirleriyle kıyaslayarak 
değerlendirmeleri istendiğinde yüzde 60'ı öğrenci B'nin, öğrenci A'dan 
daha fazla not alacağını tahmin etmiştir. Tipik bir tersedönüşüm 
olgusu bu örnekte yine gözlenmektedir. Burada tersedönüşüme 
neden olan faktör genellemedir ve genelleme benzeşim noktalarının 
göreli olarak değerlendirilmesi ile yapılmaktadır. Tek başına ele 
alındığında sayısal yetenek, verilen kararda ağırlıklı bir rol 
üstlenirken, göreli olarak ele alındığında ortak benzeşim noktası olan 
İngilizce test sonuçları verilen kararda etkin bir rol oynamaktadır. 
Tercihlerin tersedönüşümü bilgi değerleme (information 
processing) süreci ile ilgili bir olgu olarak ortaya çıkmaktadır. Olgunun 
kendisi, temel iktisadi varsayımların ihlali anlamındadır. Ancak, 
literatürde ileri sürüldüğü gibi, bu olgunun iktisat teorisinin çöküşü 
anlamına gelmeyeceği açıktır. Tersedönüşüm, neoklasik iktisadın 
dayandığı varsayımların ihlali anlamına gelmektedir. Ancak, bu 
ihlallerden iktisadi bir dengenin kurulamayacağı anlamı 
çıkarılmamalıdır.  Gözlenen bu ihlallere rağmen, neoklasik anlamda 
olmasa bile iktisadi bir denge hala kurulabilir. Kurulan bu subjektif 
dengenin, doğal (objektif) dengeye bağımlı olması kaçınılmazdır. 
Örneğin Abaan, taban fiyatı duyurusuna dayalı subjektif kısmi bir 
makroekonomik dengenin kurulabileceğini göstermektedir. Burada, 
kurulan denge kamu otoritesi tarafından yaratılan asimetrik bilgi 
dağılımının oluşturduğu tepkiye dayalı bir dengedir.
(56). 
Deneysel iktisatçıların laboratuar ortamlarında gözledikleri bu 
olgulara dayanarak, arz ve talebe dayalı bir teorinin varlığının sona 
                                                           
(56) Bkz. Abaan, İbid.  
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erdiğini ileri sürmek doğru değildir. Ancak, standart teorinin önemli bir 
varsayımı olan tamamlanmış bir tercih seti önkoşulunun gerçekte 
gözlenmesi olanaksız bir olgu olduğu unutulmamalıdır. Kişilerin tercih 
fonksiyonları kişiye özeldir ve açık olarak gözlenemez. Yaptıkları 
seçimler ise, hallere bağımlı seçimlerdir. Gerçek yaşamda, teoride 
varsaydığımız gibi, olayları belirleyen haller sabit değildir. Organizma 
olarak insan, yaşamını sürdürme gayreti içindedir. Gereksindiği ilkel 
tüketim düzeyi, sosyal elverişlilik ve ekonomik örgütlenme sonucu ileri 
tüketim düzeyine ulaşmıştır. Bu nedenle, tercihlerin oluşmasında 
gelinen bu aşamanın önemi büyüktür. Örneğin bir insanın üç farklı 
kalıp ve renkte ayakkabıyı tercih etmesi, onun biyolojik gereksinmeleri 
ile ilişkili değildir. İnsanın piyasalarda talep ettiği pek çok mal grubu, 
onun sosyal ve kültürel tercihleri ile ilişkilidir. Bu bağlamda, yaptığı 
seçim grup baskın (group dominated) seçimlerdir. İnsanın uyum 
sağlama özelliği farklı sosyal ve kültürel ortamlarda seçeneklerini 
değiştirebildiğini göstermektedir. o halde, tercih seti tamamlanmış 
olamaz.  Tercih seti tamamlanmış bir insan, doğal olan farklı 
ortamlara uyum sağlama yeteneğini kaybetmiş demektir. Bu ise, 
organizma olarak göstereceği biyolojik bir zaaftır. 
İnsan aklının konumu, olayları belirleyen hallerin durumu gibi 
sabit değildir.  İnsan aklının konumdaki farklılıklar, yaptığı seçimler 
yoluyla açıkladığı tercihlerinde tersedönüşümlerin gözlenmesine 
neden olur . Bu bakımdan insanın duyu ve sezilerine bağlı algıları 
aynı uyarıcılara karşı onun farklı tepkiler göstermesine neden olur. 
Uyarıcıların farklı düzeyleri karşısında farklı tepkilerin gösterilmesi ve 
dolayısıyla farklı tercihlerin açığa vurulması psikofizik veya psikometik 
ölçümlerde karşı karşıya kalınan önemli bir zorluktur. Ancak, iktisadi 
anlamda, açığa vurulan tercihler belli bir satın alma gücüyle 
desteklenmekte ve bu bağlamda ölçülebilir olmaktadırlar. Bu nedenle,  
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iktisadi anlamda yapılan tercihler somut sonuçlar ile ilgilidir ve bu 
sonucun akıldaki değerini insanın önceden bildiği düşünülür. İnsanın 
yaptığı her seçimin alternatif bir maliyeti vardır. O halde, insan 
aklındaki iktisadi bir sonuçla ilgili değer bu maliyeti içerir. 
İktisatçıların karşı karşıya kaldığı bir sorun, fiyat olarak 
genelleşmiş bir değerin (value) önceden kestirilememesi durumunda 
ortaya çıkmaktadır. Çünkü, Heiner'in ileri sürdüğü gibi, kişinin kendi 
davranışını değerlendirebildiği nihai bir tercih setini referans noktası 
olarak ele alması
(57) bu durumda mümkün olmaz. O halde, iktisadi 
kararlarda etkinliğin sağlanması için durağan ve dışsal bir fiyat 
vektörü geleneksel iktisat teorisi için vazgeçilmez bir varsayımdır. 
Geleneksel analizde değişmez tercih seti altında insan mallar 
arası ikameler yaparak kendini dışsal fiyatlara uyarlar. Bu nedenle, 
insan aklında tercihlerin sıralamasında fiyatlandırma yoktur. Örneğin 
kişi elmayı armuda ve armudu muza tercih ediyorsa, bu sıralamada 
fiyat cinsinden bir değerleme yoktur. Sıralama, kişisel istek ve arzuları 
yansıtır. Örneğin şu tercih sıralaması yazılabilir: "Elma>armut>muz" 
ve transitivite hükmüne göre "elma>muz" dur. Bir birim ile bu üç 
meyveyi fiyatlandırdığımızı düşünelim. Fiyat vektörü (elma=5 birim, 
armut=10 birim, muz=100 birim) olsun. Kişinin geliri 100 birim ise, 
rasyonel bir kişi, bu tercih sıralamasına göre alabildiğince elma 
almaya çalışacaktır. Zaten tek bir elma aldığında muz almasına 
olanak yoktur. Bu seçim, rasyoneldir ve tercih sıralamasını 
değiştirmez. O halde yaptığı seçime göre, gözleyeceğimiz tercih 
sıralaması yalnız "elma" veya "elma ve armut" birleşimi  şeklinde 
olacaktır. 
                                                           
(57) Ronald A. Heiner, "Experimental Economics: Comment", AER, V.75, 
N.1,(March,1985), s. 260-263).  
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Şimdi fiyat vektörünün değiştiğini düşünelim. Yeni fiyat vektörü 
(elma=100, armut=10 birim, muz=5 birim) olarak verilsin. Aynı gelir 
düzeyinde ve tercih seti içinde, yapılacak seçim bu kez "armut" veya 
"armut ve muz" şeklinde olacaktır. Bunun nedeni, biyolojik faydadır. 
Çünkü, seçime konu olan güdü, beğeniden çok biyolojik faydadır. 
Eğer, birinci örnekteki gibi rasyonellik gereği alfa hükmüne uygun, tek 
bir "elma" tercih edilirse, bunun biyolojik faydası, "10 armut" veya "9 
armut ve 2 muz" gibi ürün bileşimlerinin yaratacağı biyolojik faydadan 
az olacaktır. O halde biyolojik fayda gözetildiğinde, yapılan seçimin 
tek başına "elma" olmaması gerekir. O halde, nispi fiyat değişimleri, 
açığa vurulan tercihlerde tersedönüşümlere neden olabilmektedir. Bu 
tür tersedönüşümler fiyat tersedönüşümleridir ve biyolojik anlamda 
irrasyonel değildir. Benzer şekilde olasılıkların değişmesinden 
kaynaklanan ve daha önceki örneklerde stokastik tersedönüşümler 
tartışılmıştır. Her iki durumda, açığa vurulan tersedönüşümler, kapalı 
tercih setlerindeki sıralamanın değiştiği anlamında gelmez. O halde, 
kişilerin seçtiklerinden yola çıkarak gözlenen tersedönüşümlerin, 
öncel sıralanmış tercih setlerinde olagelen tersedönüşümler olduğu 
yolunda bir sav ileri sürmek doğru olmayacaktır. Böyle bir sav, sabit 
koşullarda tersedönüşümlerin gözlenmesi halinde doğru olabilir. 
Ancak, insanı akılsal olarak sabit bir konuma getirmek laboratuar 
ortamlarında mümkün olsa bile, gerçek yaşamda mümkün 
olmayacaktır. Laboratuar ortamlarında yapılan deneylerin ise, 
koşullandırılmış deneyler olması, gözlemlerin genelleştirilmesine 
imkan vermez. 
Deneysel iktisatçılar bu bağlamda eleştirilmektedir. Ancak, 
deneysel iktisatçılara yönelik eleştiriler, bu konunun talep teorisi 
açısından önemini azaltmayacaktır.  İnsanın aklında oluşan ve açık 
olarak gözlenmesi olanaksız tercih setinin fiyattan bağımsız olarak  
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oluştuğunu düşünmek gerçekçi bir varsayım olabilir mi? Yoksa, bu 
tercih setindeki sıralamaya esas olan kural, fiyat olarak 
adlandırdığımız nominal bir değişim aracına (media of exchange) 
bağımlı olabilir mi? Eğer böyleyse, göreli fiyat dalgalanmalarının 
önemli olduğu ülkelerde gözlenen akılsal hastalıklardaki artış, 
insanların akıllarında durağan bir tercih seti kuramamaktan 
kaynaklanmaktadır denebilir.  
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BÖLÜM 5 
5.1 PSİKOLOJİK FAYDA TEORİLERİ 
İnsan her organizma gibi yaşadığı çevreyi anlamak, 
değerlendirmek zorundadır. Çünkü, bu çevre insanın yaşamını 
sürdürmek için tüketeceği ve kullanacağı nesneleri içermektedir.   
İnsanın tarihsel gelişimi içinde çevresinde gözlediği değişimleri 
algılaması ve onları nitelemeye çalışması ve bu nitelemede sabit bir 
ölçü sistemine gereksinim duyması, değişik kültürlerde farklı ölçme 
sistemlerinin gelişmesine yol açmıştır. Daha sonra kültürler arası 
etkileşimlerin yarattığı ticari fayda, herkes için aynı algıyı oluşturacak 
standart ölçeklerin kabul edilmesini gerektirmiştir. Gerek üretim ve 
gerekse tüketim sürecinde nesnelerin değeri bu değişmez ölçüler 
içinde algılanır. 
Standart ölçekler üzerinden değerleme (fiyatlandırma) ticari 
yaşamın gelişmesine ve derinleşmesine olanak vermiştir. Bu nedenle, 
her toplumda nesnelere duyulan gereksinimler, bu ortak ölçek 
tabanında ifade edildiğinde, insan aklında ölçek cinsinden bıraktığı iz 
yaklaşık aynı olmaktadır. Örneğin, bir kilo elmanın içerdiği ağırlık 
algısı, ölçek olarak kilo sistemini kullanan bütün ülkelerin insanlarında 
yaklaşık aynıdır. O halde, insan gereksinimlerini bu ortak ölçeği 
kullanarak açığa vurduğunda, gereksinimini ölçek miktarı üzerinden 
belirtmiş olur. 
Ortak bir ölçek tabanında bir nesneye ilişkin tercihin açığa 
vurulması ile bu ölçekte tercih edilen nesnenin insan aklında bıraktığı 
izin anlamı aynı değildir. Örneğin, bir kilo elmanın ağırlık olarak insan 
aklındaki anlamı ile elmanın kendisinin insan aklındaki anlamı 
birbirinden farklıdır.  İnsan aklındaki bu anlamsal farkı açığa çıkararak 
oransal bir ölçek ile ortak bir değere indirgemek iktisat bilimcilerin ilgi  
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alanı içindedir. Bu nedenle, nesnelerin akıldaki değerini ölçmek ve bir 
ilişkiler bütünü içinde bu değeri anlamak iktisatçıların teorik çalışma 
alanı içine girmektedir. 
Ölçek sistemlerinde, ölçek gereği, kolaylıkla kurulan izomorfik 
ilişkiler, bu ölçeğe karşı gelen nesne ile bu nesnenin insan aklındaki 
izinin anlamı söz konusu olduğunda tutarlı bir şekilde 
kurulamamaktadır. Klasik iktisatçılar nesnelerin insan aklındaki 
anlamını "fayda" olarak adlandırmışlardır. Fayda sözcüğünün ilkel 
kullanılışı hedonistik anlamdadır. Hedonistik fayda lezzet, tat, zevk, 
haz gibi soyut tanımlamalar ile eş anlamlı kullanılmaktadır. Hedonistik 
fayda anlayışında insan, zevk veya haz gibi bir güdüsünü en fazla 
kılma gayreti içindedir. Ancak, bu şekilde soyut bir değer olarak ele 
alınan faydayı  kurallı bir ölçek içinde tanımlayabilmek, klasik 
iktisatçıların çözmeye çalıştığı önemli bir sorun olmuştur. Sözel 
anlamı ne olursa olsun, insanı yaşama bağlayan psikolojik bir 
motivasyonun standart bir ölçek ile eşlenerek anlamlandırılması, 
faydanın ölçülebilirliği konusunda bir tartışmanın başlamasına yol 
açmıştır. 
Faydanın sayısal veya sırasal olarak ifade edilebileceği 
yönünde yapılan tartışmaların somut bir sonuca ulaşmadığı 
bilinmektedir. Fiziki uyarımlara karşı gösterilen tepkileri ölçmekte 
karşılaşılan zorluk, insan aklında fayda olarak adlandırılan izlerin 
veya imgelerin sayısal veya sırasal olarak kurallı bir ölçek ile 
ilişkilendirilmesinde ortaya çıkmaktadır.  Faydacıl analizin nesneler ile 
insan algıları arasında kurmaya çalıştığı fonksiyonel dönüşümler 
matematiksel olarak anlamlıdır. Ancak, değişkenler somut olarak 
nitelenmek istendiğinde faydayı ortak bir ölçek ile ifade ederek ona 
somut bir anlam vermek zorlaşmaktadır.  
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Fayda analizinde karşı karşıya kalınan diğer bir sorun fayda 
fonksiyonunun durağanlık hükmüdür. Anlamlı bir ölçüm veya 
değerlendirmede, bir ölçek ile ölçülen arasındaki ilişki durağan ve 
dengede olmalıdır. O halde, "fayda" ve faydayı niteleyen nesne 
arasındaki fonksiyonel ilişki bu hükme uymalıdır. Böylelikle, 
rasyonellik varsayımı ile insan davranışlarında olması arzu edilen 
düzenlilik sağlanmış olur.  Oysa, gerek faydacı analizin ve gerekse 
açığa vurulmuş tercihler teorisinin dayandığı bu düzenlilik, insanların 
tercihlerinin bir göstergesi olan seçimlerinden yola çıkılarak yapılan 
değerlemelerde gözlenmemektedir. Çünkü, insan psikolojik olarak 
sanıldığı kadar sabit ve dengeli değildir. Biyolojik olan istek ve 
arzuları, tüketme olanağının artmasıyla farklılaşmakta, nesneleri 
algılamada gösterdiği tepkiler değişmektedir. Sosyal olarak, insan 
davranışlarını içinde bulunduğu grup normlarına uydurmak 
zorundadır. Bu ise, nesnelerin anlamı olarak nitelediğimiz akıldaki 
izlerin, tüketimin her düzeyi için öncel sıralanmış olmadığının bir 
göstergesidir.  
Rasyonellik düzenli ve bu anlamda kurallı düşünce ve seçimleri 
içerir. Bu nedenle, neoklasik düşüncede rasyonellik objektif bir 
davranıştır. Zaten insan aklında tercihlerin öncel sıralanması bu 
objektivitenin gereğidir. Neoklasik iktisadi düşüncede insan, kendi 
çıkarını koruma çabasında bir varlıktır. Kendi bütçe olanağını 
genişleterek, kendi üzerindeki tüketim kısıtını gevşetmek ister.   
Sürekli olarak daha çok olanı daha az olana tercih eder. Bu nedenle, 
kar veya faydasını azamileştirme gayretindedir. Bu anlamda, kendi 
isteklerini mevcut göreli fiyatlara uyarlayarak rasyonel seçimlerini 
yapar. Oysa, gerçek yaşamda alınan pek çok karar bu anlamda 
rasyonel değildir. Örneğin, kendi arabasını y ıkayan komşunuza, 
piyasada talep edilen ücretin iki katı karşılığında sizin arabanızı  
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yıkamasını önerseniz veya kendi evinin temizliğini yapan bir hanıma 
bir gündelikçinin ücretinin iki katı para önererek sizin evinizi 
temizlemesini isteseniz, bu talebiniz büyük bir olasılıkla saygısızlık 
olarak algılanır.  Oysa rasyonel seçim, bu önerilerin fiyat, gelir bileşimi 
içinde değerlendirilmesi gerektiğini önerir. Ancak, insanlar arasındaki 
sosyal ilişkilerin oluşturduğu hiyerarşi bu önerilerin farklı biçimde 
değerlendirilmesine yol açmaktadır. O halde insan, kendi sosyal 
konumunu yaptığı seçimlerde dikkate almaktadır. 
Faydacı analiz, iktisat dışı motivasyonların getireceği tercih 
farklılıklarının etkisini en aza indirmek için fayda analizini, servetin 
sabit olması koşuluna bağlamaktadır. Böylelikle, insanların sosyal 
konumlarında olagelecek değişmenin etkisi ortadan kaldırılmakta, 
insanı sadece mevcut gelirine göre tercih yapmak zorunda olan bir 
varlık haline sokmaktadır.  Servetin farklı büyüklükte ele alınması 
süper paradoks tartışmasının dışında ele alınmamıştır. Hatta bu 
sabitlik varsayımı, kuşaklararası denge analizinde sürdürülmüş, bir 
kuşaktan diğer kuşağa aktarılan servet büyüklüğü sabit tutulmuştur. 
Oysa, büyüme için gerekli sermaye birikimi kavramı servetin 
varsayıldığı gibi ne kuşaklararası nede aynı kuşak için sabit 
olmayacağını göstermektedir. O halde, fayda fonksiyonunda sırasal 
veya sayısal bir ölçüm yapılabilmesi için aranan düzenlilik, teorinin 
kendi iç bütünlülüğünde sağlanamamaktadır. 
Açığa vurulmuş tercihler teorisi miktar veya fiyat algısından 
bağımsız bir tercih sıralamasının yapılabildiğini ve bu sıralamanın 
akıldaki öncel belirlenmiş tercih seti ile simgelendiğini kabul eder. 
Tercih setlerinin konveks (dışbükey) olma hükmü teoride çok daha 
hayati bir yer tutar. Çünkü konvekslik tercih sıralaması ile seçilen 
miktarlar arasında ilişki kurulmasına olanak tanır. Konvekslik hükmü, 
değişik miktarlardaki mal bileşimlerinin tek bir mala daima tercih  
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edileceğini gösterir. Ayrıca, tercih edilen nesneler arasında negatif 
ikamelere olanak tanır. Bu anlamda, malları oluşturan nesnelerin tam 
olarak bölünebilirliği, bu hüküm içinde ele alınmalıdır. 
Gerek fayda teorisi gerekse açığa vurulan tercihler teorisi fiyat 
algılarının veya bu algıları etkileyecek fiyat sinyallerinin tercihlerin 
sıralanmasında etkili olmayacağını kabul eder. Bu nedenle, optimal 
denge, tercih sıralamasındaki mallar arasında yapılagelen marjinal 
ikamelerin göreli fiyatlara eşitlendiği noktada oluşur. O halde fiyatlar 
oranı, yapılagelen marjinal ikameleri etkileyen bir uyarıcı olmaktan 
öteye gitmemektedir. Ancak, neoklasik düşüncede bu sinyaller tercih 
sıralamasını etkilemez. Neoklasik denge anlayışı içinde bu husus 
teorik bir sorun yaratmamaktadır. Çünkü, fiyatlar zamana bağlı 
olmayan bir denge içindedir. Tercihler, gerek genetik bilgi aktarımları 
yoluyla oluşsun, gerekse ögrenmeyle şekillensin dengede ve kararlı 
bir ortamda oluşmaktadır. Bu paradigmada fiyatlar algısal bir sabit 
görevi üstlenmektedir. Dolayısıyla denge halinden uzaklaşılması 
halinde oluşan nisbi fiyat farklılıkları marjinal ikameler yolu ile yeniden 
dengeye getirilebilmektedir. 
Genetik olarak aktarılan bilginin kuşaklararası değişebileceği 
biyolojik örneklerde görülmektedir. Ancak, bu değişim süreci bir 
iktisadi analizde etkili olacak kadar kısa bir süreç değildir. Bu 
nedenle, öncel sıralamanın öğrenilen bir bilgiye dayanmadığı 
varsayılmalıdır. O halde tercihlerin öncel sıralanması daha çok 
insanın biyolojik karakterini yansıtır. Bu karakter ise, biyolojik 
önceliklerden oluşur ve bazı durumlarda biyolojik olmayan tercihleri 
bastırır. Örneğin, elmas bir gerdanlık almak, biyolojik bir tercih 
değildir. Oysa, üç gün susuz kalmış bir insanın seçtiği bir bardak su, 
biyolojik bir tercihtir. Bu nedenle, her iki seçimin insan için değeri ve  
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anlamı birbirinden farklıdır ve bu bağlamda karşılaştırılamaz. Ancak, 
insan yaşamında biyolojik seçimler genelde önceliklidir. 
İçinde yaşanılan çevrenin bilgisi, insan aklında oluşan tercih 
sıralamasında etkili olmaktadır.  Bu bilgi ise, var olan fiyat vektörünü 
bir değer olarak içinde taşır. O halde tercih setindeki sıralama mevcut 
fiyat bilgisinden bağımsız değildir. Burada tercihlerin halleri belirleyen 
durumlardan (state independence) bağımsız olması varsayımının 
neden yapıldığı açıkca ortaya çıkmaktadır. Eğer, halleri belirleyen 
durumlar sabit ise, tercihler fiyat vektöründen ve değişmelerinden 
bağımsız olarak sıralanmıştır. Bu varsayım ise, tercihlerin öncel-sıralı 
olduğu düşüncesini desteklemektadir.  Oysa gerçekte, insanın 
algılamaları yaşadığı çevreye bağımlı olarak değişmektedir. Bu 
nedenle herhangi bir zamanda ve yerde değerli olan, bir başka 
zaman ve yerde değersiz olarak algılanabilmektedir. O halde, öncel 
sıralı tercihlerimiz ile hallerin durumuna bağlı olarak sıralanmış 
tercihlerimiz tam olarak uyumlu tercihler olmak zorunda değildir. Bu 
bağlamda, tercihlerin sıralanması mevcut fiyat vektörüyle içerilen 
sosyal ve kültürel değerlere bağımlıdır.  O halde, fiyat vektöründeki 
yapısal değişmeler insan aklındaki tercih sıralamalarını etkileyerek, 
fiyat tersedönüşümleri olarak gözlenen (price reversals) iktisadi 
olgunun ortaya çıkmasına neden olur. Zamana bağlı neoklasik bir 
dengede algısal bir sabit olan fiyat vektörü, neoklasik denge dışında 
sabit değildir. Eğer, fiyat dalgalanmaları sabit değil ise, nisbi fiyatlar 
tercihlerden bağımsız olarak algılanamaz. O halde, kurulan iktisadi 
denge, bu bağımlılığı içerecektir. Örneğin, sabit bir fiyat vektörü 
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3) ise, sıralama kuralı yeni bir  
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kısıt içermek zorundadır. Eğer, bu kısıt, varyansı en küçük olanı önce 
seçmek ise, x2<x1<x3 s ıralaması fiyat algısını içeren rasyonel bir 
sıralamadır. Ancak bu sıralama, bir önceki sıralamaya göre 
bağımsızlık hükmünün ihlali olarak görülmektedir. 
İnsanların yaptıkları seçimler onların tercih setleri hakkında bir 
bilgi içerir. O halde insanların yaptıkları seçime neden olan karar 
süreci incelenerek, normatif yargılarla rasyonellik hükümleri arasında 
bir ilişki kuran teorik bir çerçeve çizilebilir. Tversky ve Kahneman 
1979 yılında Econometrica dergisinde yayınladıkları bir makale ile 
umut teorisini tartışmaya açmışlardır.
(1). 
İktisatçılar, belirsizlik ortamında insanların nasıl karar aldığı 
sorusuna yanıt aramaya 18.yy da başlamışlardır. Bu yüzyılda gelişen 
istatistik bilgisi, belirsizlik ortamında hallerin meydana gelme 
sıklıklarını olasılık dağılımı olarak sınıflamıştır. Bu dağılımdan 
hareketle hesaplanan olması beklenen hal, belirsizlik ortamında 
verilecek kararlara esas olan bir ölçü olarak ele alınmıştır. Ancak, bu 
istatistiki yaklaşımın insanların gerçekte gözlenen kararlarıyla uyumlu 
olmadığı St. Petersburg paradoksu ile ortaya konmuştur. 
Paradoks insanların oynadıkları şans oyunlarında gösterdikleri 
bir davranıştan yola çıkarak, beklenen değerin karar sürecinde tek 
başına bir anlamı olmadığını ileri sürmüştür. Çünkü, beklenen getirisi 
çok büyük bazı şans oyunlarını insanlar oynamaktan kaçınmaktadır. 
Bu onların, riske karşı gösterdikleri bir tepki olarak değerlendirilmiştir. 
O halde, insan alacağı kararda sadece olması beklenen hali değil, 
                                                           
(1)  Bu bölümün hazırlanmasında  şu yazarların çalışmalarından geniş ölçüde 
yararlanılmıştır. Bunlar sırasıyla; 
Daniel Kahneman and Amos Tversky, "Prospect Theory: An Analysis of Decision 
Under Risk" Econometrica,  V.47,N.2 (March 1979),s.263-291. 
Amos Tversky and Daniel Kahneman, "The Framing of Decisions and the Psychology 
of Choice," Science V.211(January 1981), s.453-458. 
Daniel Kahneman and Amos Tversky, "Choices, Values, and Frames," American 
Psychologist, V.39, No 4 (April 1984), s.341-350.  
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riski nasıl algıladığını da dikkate almaktadır. Örneğin, yüzde 90 
olasılık ile $ 1000 kazanmak veya yüzde 10 olasılıkla hiçbirşey 
kazanmamak üzere ortaya konan bir şans oyuna alternatif olarak, 
kesinlikle $800 kazanmak önerildiğinde, çoğu insanın hiçbir risk 
içermeyen $800 seçeneğini tercih ettiği görülmüştür. Oysa, diğer 
seçeneğin beklenen matematiksel değeri $900 dır ve bu değer 
çoğunluğun seçtiği kesinlik içeren halden fazladır.  İnsanların daha 
düşük değerde olmasına rağmen, tercihlerini kesinlik içeren haller 
üzerinde yoğunlaştırmaları, onların riske karşı tepkilerini karar 
sürecinde gözönüne aldıklarını göstermektedir.  Riske karşı ortaya 
konan bu tepki, literatürde subjektif bir değerleme olarak ele alınır. 
Oysa, olasılık teorisi objektif kurallar içinde açıklanabilir. 
İnsan yargısı insanın kendi akıl ve sezgilerin bir ürünüdür. 
Objektif olasılık dağımını niteleyen belirsizlik ile insanın akıl ve 
sezgilerini kullanarak verdiği karar sürecindeki belirsizlik farklıdır. O 
halde insanın karar süreci, bu iki olasılığı bir tür entegre eden bir 
süreçtir. Bernoulli, benzer bir analizle insanın objektif dağılımdan 
hareketle hesaplanan beklenen matematiksel değeri kendi subjektif 
değer süzgeçinden geçirerek, bu değerin akılsal bir anlama ulaştığını 
ileri sürer. Berneulli anlayışında bu süreç fayda fonksiyonu ile 
simgelenir. Objektif dağılım olasılıklarından yola çıkarak oluşturulan 
beklenti, fayda olarak nitelenen riske karşı algısal tepki izleri ile 
yeniden değerlendirilerek beklenen bir değere ulaşır. Karar, bu 
değerin insan için ifade ettiği anlama göre verilir. O halde risk 
almaktan kaçınan bir insan, seçimlerini mümkün olduğunca kesinlik 
içeren haller üzerinde yoğunlaştıracaktır. 
Bilim kurala bağlı düşünme ve açıklamayı esas alır. Bu nedenle, 
bir davranış subjektif olsa bile kendi içinde tutarlı ve kurallı ise, tahmin 
edilebilir. Zaten, temel iktisadi analizde faydacı anlayış bu    
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nedenle başlangıç varsayımı olarak tutarlılığı ve deterministik 
transitiviteyi kabul eder. Belirsizlik ortamında tutarlılık, değişmezlik 
(invariance) varsayımına, deterministik transitivite ise stokastik 
transitiviteye dönüşür. Burada stokastik transitivite aslında 
değişmezlik hükmü içinde kapalı olarak içerilmektedir. O halde, 
stokastik olarak yapılagelen tercih sıralamalarında, kesinlik ve risk 
arasındaki tercihin değişmeyeceği düşünülmelidir. Aksi taktirde 
bağımsızlık hükmünün ihlali kaçınılmaz olacaktır.  
Daha önceki bölümde Allais'ın kesinlik komşuluğunda yapılan 
seçim ile bağımsızlık kavramının birbirine zıt iki kavram olduğu 
düşüncesine gönderme yapılmıştı.  İşte bu husus stokastik 
tersedönüşüm olarak insan davranışlarında gözlenen olgunun, teorik 
içerikte açıklanmakta zorlanıldığı bir durumu ortaya çıkarmaktadır. 
Bağımsızlık varsayımının doğrusallığı gerektiridiği Machina 
tarafından öne sürüldüğü belirtilmişti. Machina’ya göre tercihlerin 
sıralanmasıyla, bu tercihlere ilişkin beklenen değerlerin sıralanmasına 
yön veren bir ilişki varsa, bu doğrusal olmak zorundadır. O halde 
subjektif sıralamaların bozulması olarak adlandırılan 
tersedönüşümlerin aslında bağımsızlık varsayımının değil, bu 
doğrusallığın ihlali olacağı düşünülmelidir. Bu durumda stokastik 
bağımsızlığın esas hükmü olan, yapılan seçimler ile olacak sonuçları 
arasındaki bağımsızlık korunmuş olacaktır. 
Allais, bu çelişikinin insanın riske karşı davranışı dikkate 
alındığında giderileceğini ileri sürmektedir. Ancak, bu bağımsızlık 
varsayımının ihlali ile eş bir kavram değildir. Çünkü stokastik 
bağımsızlık faydayı tanımlayan algısal fonksiyonun veya indeksin 
objektif olasılığı oluşturan süreçten bağımsızlığını içerir. Bu nedenle, 
kesinlik komşuluğunda yapılan seçimler, davranışsal bir paradoks  
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oluşturmaz. Bu sadece insanların riske karşı gösterdikleri algısal bir 
tepki sonucu oluşur. Bu tavır ise, lokal fayda fonksiyonlarının 
ortalama dolayında sergiledikleri dağılımın incelenmesi ile anlaşılır 
olmaktadır. Bu sonuç, somut olan parasal algılar ile "fayda" gibi soyut 
algıların birbirinden farklı olması gerektiğini gösterir. 
Bu anlamda, parasal değer olarak eşit olan farklar, soyut fayda 
uzayında faydaların farkları olarak ele alındığında eşit olmayacaktır. 
Örneğin,  
     [U(TRL 2M)-U(TRL 1M)]>[U(TRL 120M)-U(TRL 119M)] (5.1) 
eşit farklara dayalı parasal algıların eşit olmadığını gösterir. Düşük 
gelir düzeyindeki birmilyon liranın anlamı, yüksek gelir düzeyindeki bir 
milyon liranın anlamından daha büyüktür. Bu şekilde bir değer 
sıralaması, parasal bir fayda fonksiyonunun içbükey olduğunu 
gösterir. Bu anlamda daha önce sunulan örnekteki, 
U($800)>U(.90,$1000) tercihi, ikinci seçeneğin beklenen değerinin 
daha büyük olmasına rağmen yapılagelmektedir. Bu tercih 
sıralaması, parasal fayda fonksiyonun içbükeyliğinin bir sonucudur. 
Riske karşı gösterilen tepki iktisat teorisinde önemli bir yer tutar. 
U($800)>U(.90,$1000) tercihi, risk almaktan kaçınan bir davranışı 
sergilerken,  fayda fonksiyonun içbükey olduğunu gösterir. Aynı 
şekilde U($800)<U(.90,$1000) tercihi, risk alan bir tavrı simgelerken, 
fayda fonksiyonun dışbükey olduğunu gösterir. 
Fayda fonksiyonunun bir ölçek oluşturması için kararlı bir 
dengede ve bu nedenle tahmin edilebilir olması, analizin dayandığı 
rasyonellik varsayımı gereğidir. Oysa, açığa vurulan tercihlerden yola 
çıkarak elde edilen sonuçlar, insanların verdikleri kararlarda sadece 
fiyat tersedönüşümlerinin değil, stokastik tersedönüşümlerin de 
gözlendiği görülmektedir. Bu ise, fayda fonksiyonunun veya tercih  
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setlerinin teoride ele alındığı gibi, dengede olmadığını, hatta hem 
içbükey hemde dışbükey kısmının var olduğunu göstermektedir. 
Literatürde, bu düzensizliği açıklamaya çalışan üç etkinin 
varlığından sözedilmektedir. Bunlar, Tversky ve Kahneman'a 
gönderme yapılan çerçeve etkisi, Maciha'nın tepki modu etkisi veya 
algısal basitleme etkisi, Slovic ve Lichtenstein’in genelleştirme 
etkileridir. Bunlara ek olarak algısal yanılmalara neden olabilecek 
uyarı düzeylerine ilişkin algısal yanılgılar (biases due to stimuli 
levels), kapsam etkisi (domain effect), risk transfer yanılgı etkisi (risk 
transfer biases) ve içerik etkisi (context effect) gibi algısal etkilerin yol 
açtığı psikolojik değerleme hatalarının varlığı Hershey ve 
Schoemaker tarafından rapor edilmektedir.
(2) Bütün bu algısal etkiler, 
fayda fonksiyonun ve/veya tercih setinin konumsal olarak yerini 
değiştireceğini göstermektedir. Bu etkiler dikkate alındığında, 
uygulamada gözlenen stokastik tersedönüşümler, Allais'in ileri 
sürdüğü gibi bağımsızlık varsayımının bir ihlali olarak 
görülmemelidir.
(3) Nitekim, Hershey ve Schoemaker kesinlik denkliği 
(certainty equivalence) ve olasılık denkliği (probability equivalance) 
yöntemleriyle yapılan fayda fonksiyonu değerlemelerinin, her iki 
yöntem için ciddi tutarsızlıklar sergilediğini söylemektedirler.
(4) Bu 
nedenle, Allais'ın kendine atfedilen paradoksun bağımsızlık 
hükmünün ihlali anlamına gelmediği önermesi doğrulanmaktadır. 
                                                           
(2) John C. Hershey ve Paul J.H. Schoemaker, "Probability Versus Certainty 
Equivalence Methods in Utility Measurement: Are They Equivalent?" Management 
Sciences, V.31,N.10 (october, 1985),s.1213-1231. 
(3) Allais, literatürde tartışılan (stokastik) terse dönüşümlerin bağımsızlık varsayımının 
ihlali olarak gösterilmesine karşıdır. Allais'e göre kesinlik komşuluğunda yapılan 
seçimlere karşı gözlenen stokastik tersedönüşümler kişilerin başlangıç servetlerine 
bağlı olarak önerilen getirinin farklı algılanmasından kaynaklanmaktadır. Bu 
bağlamda Allais paradoksu olarak literatüre giren çelişkinin bağımsızlık hükmüyle 
karıştırılmaması gerekir.Bkz. Maurice Allais, "Allais Paradoks," The New Palgrave, 
eds J. Eatwell, M. Milgate, P.Newman, V.I, s.80-82. 
(4) John C. Hershey ve Paul J. H. Schoemaker, İbid.  
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Von Neuman ve Morgenstern düşüncesine göre, insan 
davranışının rasyonel olarak nitelenebilmesi için, daha önce tartışılan 
varsayımların sağlanması gerekmektedir. Bu varsayımlar arasında 
konu açısından en önemli olanı, kesin olmayan bir kazancı kesin olan 
bir kazanca değer olarak eşitleyecek bir olasılığın insan aklında var 
olmasıdır. O halde insan aklındaki bu olasılık, kesinlik denkliğini 
olasılık denkliğine eşit kılan subjektif bir değerdir. Bağımsızlık 
hükmüne göre, subjektif olarak nitelenen bu olasılık, getirinin bağlı 
olduğu objektif olasılık dağılımından bağımsızdır.  
Hershey ve Schoemaker böyle bir subjektif olasılığın varlığını 
şu örnekde ortaya koyar: İki durumlu seçenekte, durumlar kesinlikle 
$100 veya yüzde 50 olasılıkla $200 dolar kazanmak olsun. İkinci 
durumun seçilmesi halinde yüzde 50 olasılıkla hiç birşey kazanmama 
olasılığı gözden uzak tutulmamalıdır. Eğer, bu seçeneklerle karşı 
karşıya kalan kişi risk almaktan kaçınan bir kişi ise, kesinlik üzerine 
tercihini oluşturarak $100 doları almak isteyecektir. Eğer kesinlik 
durumunu içeren ödülün miktarı yavaş yavaş azaltılacak olursa, belli 
bir değerde, bu kişinin alternatif durumu içeren seçenekle farksız 
kaldığı bir nokta gözlenecektir. Her iki seçeneği farksız kılan bu 
değer, örneğin $70 olsun. Bu durumda, 
U($100)>U($200, .50)  (5.2) 
ise 
U($70)∼U($200, .50)  (5.3) 
kesinlik denkliğini tanımlayan değerdir. 
Daha sonra aynı kişiye  şu seçenekler sorulsun: kesinlikle $70 
dolar veya yüzde 35 olasılıkla $200 ve yüzde 65 olasılıkla hiçbirşey 
kazanmak. Bu seçenekler, dikkat edilecek olursa, ilk oyunda farksız  
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kalınan kesinlik denkliği türetilen bir beklenen değer kombinasyondur. 
Kişinin fayda fonksiyonu değişmemiş ise, kesinlik içeren hali yine 
belirsizliğe tercih edecektir. O halde, 
U($70)>U($200, .35)  (5.4) 
yazılabilir. 
Bu oyun, ikinci seçenekteki yüzde 35 olan kazanma olasılığını 
yavaş yavaş arttırılarak, yani risk almaktan hoşlanmayan bir kişi için 
belirsizliği azaltarak, daha cazip bir hale getirilmeye çalışılsın. Eğer 
bu kişi tam anlamıyla tutarlı ise, beklenen fayda teorisi gereği, her iki 
seçeneği farksız kılan nokta yine yüzde 50 olasılık düzeyi olacaktır. O 
halde, olasılık denkliği, 
U($70)∼U($200, .50)  (5.5) 
farksızlık konumunu tanımlar. 5.3'de elde edilen kesinlik 
denkliği, ödülün değeri değiştirilerek, 5.5'deki olasılık denkliği ise, 
kazanma olasılığı değiştirilerek elde edilmiştir. 
Bu durumda kesinlik denkliği ve olasılık denkliğini içeren 
tercihler birbiriyle tutarsız tercihlerdir. Nitekim Allais'ın dikkati çekmek 
istediği husus budur. Kesinlik komşuluğunda yapılan tercihler, 
subjektif olasılık değerlemesinden farklıdır. Bu bağlamda, kişinin risk 
almaktan kaçınarak yaptığı seçimler, stokastik bağımsızlık hükmünün 
ihlali anlamına gelmeyecektir. 
NM düşüncesi, kesinlik denkliği ve olasılık denkliği olarak 
tanımlanan iki denkliğin birbirinden farklı olmadığını dolayısıyla aykırı 
gözlemlerin geçişlilik hükmünün değil, bağımsızlık hükmünün ihlali 
anlamına geleceğini kabul etmektedir.   
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Hershey ve Schoemaker beklenen fayda düşüncesine göre 
gösterilen tepkileri genelleştirmiştir.
(5) Buna göre, "S" kesinlik içeren 
getiri olsun. "G" ise sıfırdan farklı ve p olasılığında önerilen ödül 
olsun. CE oyuncunun kesinlik denkliği (certainity equivalence) ve PE, 
olasılık denkliği (probability equivalence) değerleri olarak tanımlansın. 
Değişkenlerin üzerine konan ayraç işareti ikinci tur soru setine ilişkin 
değişkenleri  ve bunlarla ilişkili parametreleri göstermektedir. 
Eğer, önerilen haller önce kesinlik denkliği ve sonra olasılık 
denkliği (CE-PE) sıralamasında sorulmuş ise, beklenen fayda 
teorisine göre kesinlik denkliği, 
U(CE)=pU(G)+(1-p)U(0) (5.6)   
şeklinde yazılır. 
Burada U(CE) kesinlik denkliğinin değerinin yarattığı faydanın, 
U(G) ve U(0) değerlerinin p olasılık düzeyindeki matematiksel 




elde edilir. Ancak bu ifadenin doğru olabilmesi için fayda 
fonksiyonunun parametreye göre değişmez olması gerekir (invariance 
assumption). Bu ise, fayda fonksiyonunun tersinin (inverse) alınabilir 
olmasını gerektirir. 
Deneğin birinci turda karşı karşıya kaldığı seçeneklerden seçtiği 
CE değeri, ikinci tur soru setinde S′ olan kesin miktardır ve bu 
nedenle ikinci tur PE′ aşağıdaki gibi tanımlanabilir. 
U(S′)=PE′U(G)+(1-PE′)U(0) (5.8) 
                                                           
(5) İbid. s.1216.  
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Burada ikinci turdaki olasılık denkliğine karşı gelen kesinlik 
içeren değerin faydası tanımlanmaktadır. Bu ifade PE' için çözülür 
ise, 
PE′=[U(S′)-U(0)]/[(U(G)-U(0)] (5.9) 
elde edilir. Bu ise, tanımlanan ikinci tur olasılık denkliği 
değeridir. 5.9 numaralı olasılık denkliğini tanımlayan eşitlikte NM 
fayda indeksinin başlangıç ve bitiş değeri olan U(G)=1 ve U(0)=0 
değerleri yerlerine konulacak olursa, 
PE′=U(S′) (5.10)   
eşitliği elde edilir. 
Eğer, söz konusu kişi mükemmel bir şekilde beklenen faydasını 
maksimize ediyor ise, NM varsayımlarının tümünü sağlamış olur. Bu 
ise, simetrik olaylara kişinin aynı olasılığı atfedeceği anlamına 
gelmektedir. O halde, söz konusu kişi için, 
PE=p (5.11) 
eşitliği yapılan varsayım gereği yazılabilecektir. Her iki eşitlik 
kullanılarak, 
PE′=U(S′)=CE=p (5.12) 
eşitliği elde edilir. 
Tüketici dengesini tanımlayan bu eşitliğin iki anlamı vardır. İlkin, 
bu eşitlik, NM varsayımlarını sağlar. O halde, birinci tur kesinlik 
denkliğini ikinci tur olasılık denkliğine eşit kılan bir subjektif olasılık 
düzeyi vardır.  İkinci olarak, birinci tur kesinlik denkliğinin faydası, 
ikinci tur kesin getirinin faydasına eşittir. 
Eğer, benzer analiz PE-CE sıralaması için yapılır ise,  
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U(S)=PE U(G)+(1-PE)U(0)   (5.13)  
veya 
PE=[(U(S)-U(0)]/[U(G)-U(0)] (5.14) 
yazılabilir. NM indeks değerleri yerine konacak olursa, 
PE=U(S)   (5.16) 
Olasılık denkliği (PE) değeri ikinci turun subjektif olasılığı, p′ 
olacaktır. İkinci tur kesinlik denkliği (CE') 
U(CE′')=p'U(G)+(1-p')U(0)   (5.17) 
veya 
CE′=U
-1 p′U(G)+(1-p′)U(0)   (5.18) 
Bu ise NM düşüncesine göre kişilerin değer yargılarında bir 
asimetri yoksa, 
PE=U(S)=U(CE′)=p′   (5.19) 
yazılması demektir. CE′=U
-1(p′) ise, CE′=U
-1(U(S))=S yazılabilir. Bu 
ise, CE′=S eşitliğinin bir ifadesidir. O halde, ikinci turdaki olasılık 
denkliğinin aslında başlangıçta atfedilen objektif olasılığa eşit olduğu 
gösterilmektedir. 
O halde, PE-CE sıralamasında ilk turdaki olasılık denkliği, CE-
PE sıralamasındaki subjektif olasılığa eşittir. Bu önemli önermenin 
doğru olabilmesi için, insanların değer yargılarında bir sapma (bias) 
olmaması, simetrik olayları aynı olasılıkla değerlendirmeleri, yapılan 
seçimlerin hallerin durumundan bağımsız olması gibi ek varsayımların 
yapılması gerekir. Ayrıca, fayda fonksiyonunun sabit ve dengede 
olması fonksiyonun devriği (transpose) ve dolayısıyla tersinin 
(inverse) alınması için gerekli bir ön koşul olmaktadır.  
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Beklenen fayda teorilerinin dayandığı varsayımlar teorik olarak 
elde edilen bu sonuçlara ulaşmayı olanaklı k ılmaktadır. Oysa, 
insanlar üzerinde yapılan deneyler, yapılan seçimlerin elde edilen bu 
sonuçlarla uyumlu olmadığını, olasılık ve kesinlik denkliğini her halde 
eşit kılacak tek bir subjektif olasılığın var olmadığını göstermektedir. 
Özellikle, seçeneklerde içerilen simetri bozularak, seçenekler negatif 
bir boyutta deneklere sorulduğunda değer yargılarındaki bu sapmanın 
daha da derinleştiği görülmektedir. 
Hershey ve Schoemaker kazanç ve kayıp hallerini içeren   
CE-PE ve PE-CE grupları oluşturarak, kişilerin değer yargılarını daha 
önceki örnekte ve teorik çerçevede tartışıldığı gibi test etmişlerdir. Bu 
sonuçlar insanların değer yargılarının risk durumundan bağımsız 
olmadığını göstermektedir. Her iki risk grubu için gözlenen 
tersedönüşümler değer yargılarındaki asimetrinin kayda değer 
derecede önemli olduğunu göstermiştir. Bu asimetrinin kayıp söz 
konusu olduğunda daha derinleştiği görülmektedir. Kayıp söz konusu 
olduğunda bu sapmanın yön değiştirdirdiği yanıtlar incelendiğinde 
görülmüştür. Kazanç içeren durumlarda yukarı doğru olan sapma 
(bias), kayıp içeren durumlarda aşağı doğru olmaktadır. Sapmalarda 
gözlenen bu asimetri psikolojik olgular ile açıklanabilir. 
Sapmaların gösterdiği bu yapı, sapmanın kişilerin başlangıçta 
riske karşı gösterdiği genel tavır ile ilişkili olduğu düşüncesini 
doğrulamaktadır. Ancak, kazanç ve kayıp durumları birlikte 
düşünüldüğünde, riske karşı gösterilen tepkide tersedönüşümlerin 
olduğu görülmektedir. Hershey ve Schoemaker fayda fonksiyonuna 




5.2 UMUT TEORİSİ 
Akıldaki algısal izlerden yola çıkarak insanın subjektif yargıları 
ile uyumlu pozitif bir iktisat düşüncesini bağdaştırmak yeni bir teorinin 
savı olmaktadır. Bu teori "umut teorisi" (prospect theory) adıyla iktisat 
literatüründe ortadoks bir yaklaşım olarak yerini almıştır. Bu teorinin 
öncülüğü Kahneman ve Tversky yapmıştır. Kahneman ve Tversky 
risk içeren durumlarda beklenen fayda modellerinin, rasyonel bir 
seçim teorisi olarak, karar sürecinde kullanılmasının ekonomik 
davranışı açıklayan bir model olarak literatürde yaygın bir yer tuttuğu 
görüşündedirler. Oysa, her iki araştırmacı, fayda teorisinin, 
varsayımlarının doğru olmaması nedeni ile insan davranışlarını 
tanımlayan bir model olamayacağı görüşündedirler. 
Beklenen fayda teorisi üç temel presibe dayanmaktadır.  
(1) Beklenti (expectation): Beklenti, fayda fonksiyonunda 
U(x1,p1;...;xn,pn)=p1u(x1)+...+pnu(xn) (5.20) 
şeklinde doğrusal bir dönüşümün yapılmasına olanak verir. 
Oysa, bu toplamın tanımı, deterministik modellerde bile hem kişiler 
için hemde kişiler arası anlamlı değildir. 
(2) Varlıkların bütünleştirilmesi (Asset İntegration): (x1,p1;...;xnpn) 
ancak ve ancak "W" gibi belli bir varlık düzeyinde anlamlı olabilir. Bu 
durumda, U(w+x1, p1;...;w+xn,pn)>u(w) önermesi yapılabilir. Bu ise, 
faydanın bir kimsenin varlığının son düzeyine göre değil, beklenen 
ödüllerin bu varlıkla birlikte insanda yaratacağı faydaya göre 
değerlendirileceğini göstermektedir. O halde önerilen bir getiri kişinin 
varlığı ile değerlendirildiğinde oluşacak faydası, o varlığın oluşturduğu 
faydadan büyükse bu getiriyi oluşturacak hal kişi tarafından tercih 
edilir. Varlıkların bütünleştirilmesi kavramına Allais de gönderme 
yapmaktadır. Allais, fayda değerlemesinin getirilerin  
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dağılımının başlangıç servetine eklenerek algılanabileceğini ileri 
sürmüştür. 
(3) Riskten kaçınma: fayda fonksiyonu içbükeydir. Bu hal, 
fonksiyonun ikinci türevinin negatif olmasını gerektirir. (u′′<0).  
Beklenen fayda teorisinde riskten kaçınma fayda fonksiyonunun 
içbükey olması anlamında ele alınır. Bu anlamda kesinlik içeren haller 
belirsizliğe daima tercih edilir.  
Beklenen fayda teorisinin ilk hükmü, beklenen getirilerin bu 
beklentiyi oluşturan objektif olasılıklar ile ağırlıklandırarak beklenen 
değerin oluşturulmasıdır. Oysa, bu alanda yapılan pek çok deney, bu 
önermenin tersinin doğru olduğunu göstermektedir. Bu ağırlıklar 
objektif değil, subjektif değerlemelerden kaynaklanmaktadır. Bu 
kapsamda daha önceki tartışmalarda örnekler verildi. Ancak, umut 
teorisinin üzerinde durduğu hususları netleştirebilmek için Kahneman 
ve Tversky'nin Allais' a gönderme yaparak verdiği örneği tekrar ele 
almak yararlı olacaktır. 
İlk soru seti iki seçeneklidir (N=72). Her seçenek (x1,p1; x2,p2; 








C. (2500,.33; 0,.67) 
N=72, (%83) 
D. (2400, .34; 0, .66) 
N=72, (%17) 
Kaynak: Kahneman ve Tversky (1979).  
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Bu örnekteki tercihlerin gösterdiği yapı beklenen fayda 
teorisinde Allais tarafından tanımlanan halini ihlal etmektedir. Yani, 
kesinlik komşuluğunda yapılan tercih, değişmezlik (invariance) 
hükmüyle uyumlu değildir. 
Beklenen fayda teorisine göre, U(0)=0 varsayımı ile, birinci 
problemde  
u(2400)>.33 u(2500)+.66 u(2400)  (5.21) 
tercihi yapılmıştır. Burada u(2400) stokastik olarak üstün gelen 
seçenektir. Tutarlılık veya tercihlerin değişmezliği hükmüne göre, 
beklenen fayda teorisi ikinci problem için; 
.34 u(2400)>.33 u(2500)  (5.22) 
tahminini yapacaktır. Çünkü u(2400) stokastik olarak üstün gelen 
seçenek olma halini hala korumaktadır.  Zaten, birinci problemden 
.66U(2400) seçeneği çıkarılacak olursa ikinci problemin elde edildiği 
görülecektir.  İkinci problemdeki D seçeneğindeki başkalaştırılan  
olasılık stokastik olarak bu seçeneğin daha büyük değerde 
anlaşılması gerektiğini göstermektedir. Oysa, ikinci probleme verilen 
yanıtlar, eşitsizlik işaretinin tersedönüştüğünü göstermektedir. Bu 
anlamdaki stokastik bir tersedönüşüm bu örnekte gözlenmektedir. 
Tartışılan bu tersedönüşüm, pozitif umutlarda gözlenmektedir. 
İlk turda kesinlik komşuluğunda yapılan tercihlerin, ikinci turda 
tersedöndüğü görülmektedir. Bu ise, olasılıklar söz konusu olduğunda 
insanların ilk turda gösterdikleri tercih yapısını ikinci turda 
korumadıklarının bir göstergesi olarak ele alınmaktadır. Negatif 
alanda benzer analiz yapıldığında, yani kazanma ümidi olarak ortaya 
konulan sorular, kayıplar olarak düzenlenerek negatif koordinatlarda 
tekrar sorulduğunda tercihlerin değiştiği görülmektedir. Tercihe konu 
olan pozitif ödüllerin işaretleri, negatif olarak değiştirildiğinde, kazanç  
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olarak ortaya konan "x", bu kez kayıp olarak "-x" ortaya çıkacaktır. Bu 
durumda ödül, simetrik olarak negatif koordinatlara yansıtılmaktadır. 
Kahneman ve Tversky'nin yansıtma etkisi (reflection effect) 
olarak adlandırdıkları olgu "0" eşiği geçildiğinde negatif alanda 
gözlenen stokastik tersedönüşümlerdir. Bu olgu aşagıdaki testler ile 
açığa çıkarılmıştır. Her test için denek sayısı ve yapılan seçim 
yüzdeleri parantez içinde verilmiştir. “<“ ve “>“ tercih yönlerini 
göstermektedir. 
TABLO 5.1 ASİMETRİK TERCİHLERİN ŞEKİLLENMESİ 
Pozitif alan  Negatif alan 
(N=95) 
(4000,.80)<(3000) 
  (%20)    (%80) 
(N=95) 
(-4000,.80)>(-3000) 
   (%92)       (%8) 
(N=66) 
(3000,002)<(6000,001) 
   (%27)       (%73) 
(N=66) 
(-3000,002)<(6000,001) 
    (%70)       (%30) 
Kaynak: Kahneman ve Tversky(1979). 
Bu gözlemler insanların genelde pozitif alanda risk almaktan 
kaçınırken, negatif alanda risk aldığını göstermektedir. Bu gözlem, 
olasılık düzeyinden bağımsızdır. Çünkü, ikinci problemde olasılıklar 
küçültüldüğünde beklenen fayda teorisine aykırı olarak, aynı 
tersedönüşüm yine gözlenmiştir.  
Bu olgunun Hershey ve Schoemaker tarafından daha sonraki 
yıllarda yeniden incelendiğine değinilmişti. Tercih sıralamasında 
tutarsızlık olarak niteleyebileceğimiz bu sonuçlar, insanların değer 
yargılarında riskten bağımsız olarak gözlenen bir asimetri olduğunu 
göstermektedir. Kayıp söz konusu olduğunda, asimetri çok daha net 
olarak ortaya çıkmaktadır.  O halde Allais'in insanların kesinlik 
komşuluğunda seçim yaptıkları önermesi genelleştirilemez. Çünkü,  
  217
insanlar hallere ve bu halleri meydana getiren durumları dikkate 
alarak seçim yapmaktadır. Yapılan bu seçimler asimetriktir. 
Benzer şekilde hazırlanan problemler, bu kez katılımcılara belli 
miktarda para vererek yapılmıştır. Burada amaç, seçimin başlangıç 
servetine bağlı olarak yapılıp yapılmadığının ortaya çıkarılmasıdır. Bu 
nedenle, denek kişilere her iki alanda kullanacakları farklı miktarda 
para verilmiştir.  İki farklı gruba, simetrik iki soru seti sorulmuştur. 
TABLO 5.2 GELİR ETKİSİNDEN ARITILMIŞ ASİMETRİK 
TERCİHLER 








     (%69)   (%31) 
Kaynak:Kahneman ve Tversky (1979). 
Her iki problem değer olarak aynıdır. Başlangıç servet düzeyleri 
dikkate alındığında, birinci problemdeki kesinlik seçeneğinin yapılan 
seçim ardı servet değeri $1500 ve yine ikinci problemdeki kesinlik 
seçeneğinin yapılan seçim ardı servet değeri $1500 dır. Olasılık 
verilerek sunulan seçeneklere başlangıç paraları eklenirse 
(2000,.50;1000,.50) oyununa karşılık (1500) kesin kazanç önerilen 
birleşik bir piyango ile karşı karşıya kalınır. Dolayısıyla her iki grubun 
seçimini kesinlik içeren hal üzerinde yoğunlaştırması beklenmiştir. 
Oysa sonuçlar, gruplar arasında başlangıç servetlerinin 
başkalaştırılmasına rağmen stokastik tersedönüşümün gözlendiğini 
göstermiştir. 
Umut teorisi beklenen fayda teorisini üç noktada 
eleştirmektedir:  
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1. Beklenen fayda teorisi insanların yaptıkları seçimlerinin 
hallerin durumundan ve başlangıç servetinden bağımsız olduğunu 
düşünür. Oysa yapılan deneyler bunların birbiriyle ilişkili olduğunu 
göstermektedir. 
2. Beklenen fayda teorisi riskten kaçınan insanların tercihlerini 
kesinlik komşuluğunda yaptığını kabul eder. Oysa deneyler, 
seçimlerin hallere ve onu meydana getiren durumlara ve başlangıç 
servetine göre yapıldığı göstermektedir. 
3. Beklenen fayda teorisi ortaya konan ödül ve olasılığa göre 
insanların seçimlerini yaptığını söylemektedir. Oysa, yapılan 
deneyler, faydanın, servetteki değişime göre değil, cari servet düzeyi 
ile birlikte yapılan seçimden sonraki servet düzeyine göre 
algılandığını göstermektedir. 
4. Beklenen fayda teorisi, beklenen faydayı objektif olasılıkların 
doğrusal bir fonksiyonu olarak görür. Oysa yapılan deneyler, 
beklenen faydanın objektif olasılıkların doğrusal bir fonksiyonu 
olmadığını göstermektedir. 
Doğrusal olmama hükmü çok basit bir deneyle açıklanabilir. 
Örneğin $500 lık kesin bir ödül kazandınız. Bunun fayda değerinin 1 
olduğunu düşünelim. Şimdi $500'lık ödülü olan bir piyango bileti için 
ödemeye razı olacağınız bedel size sorulsun. Hiçbir şey 
kazanmamanız halinde faydanız sıfırdır. Vereceğiniz yanıt, piyangoyu 
kazanma olasılığına göre değişecektir. Daha yüksek bir kazanma 
olasılığı, bu bilet için daha yüksek bir bedel ödemeyi kabul etmeniz 
anlamındadır. O halde "V" değer fonksiyonu; V[U(500)-U(500,p)], p 
nin bir fonksiyonudur. Ancak, V'nin doğrusal bir fonksiyon olması için 
V,p'nin doğrusal bir dönüşümü olmalıdır. Bu ise, (.0-.5; .30-.35; .95-
1.0) gibi farklı olasılık aralıklarında "V" fonksiyonunun aynı tepkiyi  
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göstermesi demektir. Oysa kesinlik komşuluğunda yapılan seçim bile, 
uyarıcı düzeyinde olagelen eşit aralıktaki değişmelerin, insan aklında 
farklı değerlere karşı geldiğini göstermektedir. O halde, fayda olarak 
nitelediğimiz algısal değer, objektif olasılık dağılımının doğrusal bir 
fonksiyonu olamaz. 
Umut teorisi herhangi bir stokastik beklentinin veya ödülün iki 
aşamada karara dönüştüğünü varsayar. İlk aşama önerilen 
seçeneklerin düzenlenmesi (editing) aşamasıdır. Bu aşamada, 
çerçeve, tepki modu, genelleştirme etkileri gibi karar üzerinde etkili 
olacak psikolojik olgular arıtılır. İkinci aşamada, bu yolla filtre edilmiş 
seçenekler arasında en fazla umut içeren seçenek seçilir. Bu şekilde 
maksimizasyon ilkesi korunmuş olur. 
İkinci aşama, kodlama (coding), birleştirme (combination), 
ayrıştırma (segregation) ve iptal (cancellation) aşamalarından oluşur. 
Kodlama, seçim yapıldıktan sonra meydana gelecek hallerin 
sıralanmasıdır. Birleştirme, karmaşık piyangolarda karar vericiyi 
şaşırtacak unsurların seçeneklerin biri içinde içerilerek 
birleştirilmesidir. Örneğin ikili (200,.25; 200,.25) seçenekleri,(200,.50) 
gibi tek bir seçenek olarak ifade edilebilir. Ayrıştırma, risk taşımıyan 
seçeneğin, riskli seçenekten çıkarılmasıdır. Örneğin, (300, 
.80;200,.20)=(200;100,.80) gibi. Burada 200 kesin kazanç içeren 
haldir. Diğer bir örnek, (-400,.40;-100,.60)= (-100;-300,.40) olarak 
verilebilir. Düzenleme safhasında en son iptal aşaması gelmektedir. 
Seçenekler arasında ortak olan getiri ve olasılıklar her seçenekten 
çıkarılarak seçenekler basit hale getirilir. Örneğin (200,.20;100,.50;-
50,.30) ve (200,.20;150,.50;-100,.30) karmaşık iki seçenekte ortak 
olan (200,.20) unsurunun seçeneklerin her ikisinden çıkarılarak, 
önerilen piyangonun (100,.50;-50,.30) ve(150;.50;-100,.30) şeklinde 
basitlenmesidir.  
  220
Karar verici düzenlenen seçenekler arasından en yüksek 
değerde olanı seçecektir. Düzenlenen bu seçeneklerin umut edilen 
değeri "V" olsun. "V",  π ve v gibi iki farklı ölçekte ifade edilir. Karar 
ağırlığı, π, objektif olasılık p'nin bir fonksiyonudur. Ancak, π burada bir 
olasılık ölçeği değildir. Bu nedenle, π(p)+ π(1-p)<1 dir. Bu olgu KT 
tarafından kısmi belirsizlik (subcertainity) olarak adlandırılır. ikincil 
kesinlik olgusu sahte kesinlik (pseudo-certainity) etkisi ile 
karıştırılmamalıdır. Çünkü sahte kesinlik etkisi, gerçekte belirgin 
olmayan bir olayın kesinmiş gibi ağırlıklandırılmasıdır. Oysa ikincil 
kesinlik, karar ağırlıkları toplamının birden küçük olmasıdır. Açık 
olarak ortaya konmamakla birlikte, ikincil kesinliğin artık bölümünün, 
daha önce vurgulandığı gibi, karar vericinin kendi subjektif 
değerlemesine olan güveni içerdiği yolundaki düşünceyi Kahneman 
ve Tversky’nin de örtülü olarak paylaştığı söylenebilir. 
İkinci ölçek algısal değer,v, her x getirisine v(x) sayısı atfeden 
bir algı fonksiyonudur. Bu nedenle, v(x) getirinin subjektif bir 
değerlemesidir. Her getiri bir referans noktasına göre değerlendirilir. 
Burada referans noktası, fonksiyonun içerildiği polar koordinat 
eksenindeki sıfır noktasıdır. Bu nedenle v(x) referans noktasından 
sapmaları kodlayan bir algısal değer fonksiyonu olarak düşünülebilir. 
Umut teorisinin temel denklemi π ve v değerlerini birleştirerek 
düzenli bir umudun (regular prospect) toplam değerini belirler.
(6)  
Eğer (x,p; y,q) düzenli bir umutsa, 
V(x,p;y,q)= π(p)v(x)+ π(q)v(y) (5.23) 
ve 
                                                           
(6) x, y getirileri için p,q olasılıkları verildiğinde bir piyango (x,p; y,q; 0,(1-p-q)) şeklinde 
ifade edilebilir. Eğer önerilen umut ne tam olarak pozitif (x,y>0) ne de tam olarak 
negatif ise (x,y<0) düzenli bir umuttur.  
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v(0)=0,  π=0 ve π=1. Burada V umutları, v(x) ise getirileri 
tanımlamaktadır. Kesinlik içeren haller için bu iki ölçek birbirine eşittir. 
V(x,1.0)=V(x)=v(x). 
Tam olarak pozitif ve tam olarak negatif umutların 
değerlendirilmesi farklı olur. Düzenleme aşamasında umutlar iki 
bölüme ayrıştırılır. Bunlardan ilki, risk içermeyen bölümdür. Bu 
bölüme giren değerler bir olasılığa bağlı olmadan bir kazanç veya 
kayıp içerir. İkinci bölüm getiriler arası değer farklarının daha yüksek 
değerdeki getiriye ait karar ağırlığı ile çarpılmasından oluşur.  
Eğer, p+q=1 ve getiriler tam olarak pozitif veya tam olarak 
negatif ise, (5.23) 
V(x,p; y,q)=v(y)+ π(p)[(v(x)-v(y)] (5.24) 
olarak yazılabilir.
(7)  
Örneğin, (400,.25;100,.75) olarak tanımlanan bir şans oyunu 
umut teorisinde şu şekilde değerlendirilir: 
V(400,.25;100,.75)=v(100)+ π(.25)[v(400)-v(100)] (5.25) 
Bu denklemin ana unsuru Fechner ve Weber yasasının karar 
süreci içindeki algısal değer farklarına empoze edilmesidir. Bu 
bağlamda umut teorisi mutlak bir bütünün değil, bu bütündeki 
farklılıkların algılanmasına dayalı bir teoridir. Ancak, algısal 
farklılıklara dayalı fayda analizi iktisat literatürde bir yenilik değildir. 
Daha önce tartışıldığı gibi Allais ve Baumol bu farkların insanların 
vereceği kararda önemli olduğunu vurgulamışlardır.
(8) Örneğin 
                                                           
(7) Bu dönüşüm elde edilmek istenir ise, p+q=1 bilgisinden πp+π(1-p)=1 denkliği elde 
edilir. Burada π(1)=1 dir. Ancak, π(p) fonksiyonu için π(p)+ π(1-p)=1 eşitliği her zaman 
yazılamamaktadır. Örneğin, π(0)=0 için p+q=1 önermesi ek bir bilgi içermez. Umut 
teorisi de bu kavram üzerine oturtulmuştur. 
(8) Örneğin Baumal için "Economic Theory and Operations Analysis," s.420-436,458-
476.   
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minimaks üzüntü kriteri (minimax regret criterion) ve Alalis'ın lokal 
fayda fonksiyonlarının ortalama dolayındaki dağılımının bir subjektif 
yargı olarak ele alınması benzer örnek olarak verilebilir. Ayrıca, 
Baumol $500′lık olası bir getirinin değeri ile $200 dolar kesin bir 
kazancın değeri arasındaki farkın verilecek bir kararda dikkate 
alınacağını belirtmektedir. Bu, bir anlamda bağımsızlık varsayımının 
ihlali anlamındadır. O halde, umut teorisinin önermesi de bu tür bir 
ihlali örtülü olarak kabul etmektedir. 
Kahneman ve Tversky fiziksel uyarıcılardaki değişimlerin 
duyusal ve algısal boyutta oluşturduğu psikolojik tepkilerin içbükey bir 
fonksiyonu olduğunu ileri sürmektedirler. Örneğin insan, normal oda 
sıcaklığında oluşacak üç derecelik bir fark ile altı derecelik bir farkı 
kolaylıkla ayırt edebilir. Oysa, aynı farkın 13 ve 16 derecedeki ısı 
değişimlerinde algılanması zordur. Benzer bir düşünce parasal 
değişimleri değerlendirilirken yapılabilir. Zaten umut teorisinin hareket 
noktasında bu olmaktadır. Bu nedenle değer fonksiyonu v(x) referans 
olarak seçilen noktanın üzerinde normal olarak içbükey (v′′(x)<0, x>0) 
ve bu noktanın altında dışbükeydir (v′′(x)>0, x<0). Ayrıca, kayıplar 
söz konusu olduğunda değer fonksiyonunun daha dik olması 
beklenmektedir. 
Değer fonksiyonu v(x)’in üç özelliği buraya kadar tartışıldı. 
Bunların ilki, değer fonksiyonunun referans noktasından uzaklığa 
göre tanımlanmasıdır.  İkincisi, değer fonksiyonunun kayıplar için 
dışbükey, kazançlar için içbükey olmak üzere iki bölümden 
oluşmasıdır. Üçüncüsü, değer fonksiyonun kayıpların tanımlandığı 
bölgede daha dik olmasıdır. 
KT karar ağırlıkları  π'ın olasılık olmadığını söylemektedir. Bu 
nedenle, olasılık hükümlerine uygun olarak hareket etmezler. Ancak,  
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karar ağırlığı inanç derecesini yansıtan bir ölçü olarak ele 
alınmamalıdır. Karar ağırlıkları bir getiriyi oluşturan olayların arzu 
edilirliğe yaptığı etkiyi ölçen bir ölçümdür. Bu nedenle, sadece olayın 
olma durumunun algılanması olarak ele alınamaz. Bu nedenle, olayın 
olma durumunun insan üzerinde yarattığı istekliliğin bir ölçümüdür. 
Eğer, olasılık hükümleri geçerli ise, π=p yazılabilir. KT’nin karar 
ağırlığı olarak adlandırdıkları bu fonksiyonun subjektif bir olasılık 
olarak nitelemekten neden kaçındığını anlamak zordur. Çünkü, bu 
fonksiyonda içerilen düşünce değer fonksiyonunda vardır. O halde 
karar ağırlığı, karar vericinin subjektif olasılık değerlemesini içeren bir 
fonksiyon olmalıdır. Daha önce savunulduğu gibi, bu fonksiyonun 
nedensellik yapısı objektif dağılımdan subjektiviteye doğrudur. Bu 
bağlamda, subjektif yargıların objektif dağılımı etkilemesi söz konusu 
olamaz. Ancak, KT karar ağırlığının bundan farklı olduğunu 
açıklamaya çalışmaktadırlar, ancak bu bağlamda ikna edici 
değildirler. Fakat, karar ağırlıklarının objektif olasılıklarla bir şekilde 
ilişkilendirilmesi bu teorinin göze çarpan bir hükmüdür. Buna bağlı 
olarak, karar ağırlığı objektif olasılıkların artan bir fonksiyonudur. 
Karar ağırlıkları çok küçük olasılıklar için ikincil dereceden 
toplanabilir (subadditive) bir fonksiyondur. Bu ise, bütün 0<r<1 
değerleri için π(rp)>rπ(p) ayrıştırmasının yapılması anlamındadır. Bu 
hüküm, içbükeylik hükmüyle birlikte ele alındığında (6000,.001) ve 
(3000,.002) seçeneklerini içeren bir piyango için; 
π(.001)/ π(.002)>v(3000)/v(6000)>1/2. (5.26) 
değerlemesi yapılabilir. Ancak, ikincil dereceden toplanabilirlik 
hükmü büyük olasılıklarda sağlanamayabilir. 
Küçük olasılıklar için π(p)>p ilişkisi önerilmekle birlikte 0<p<1 
aralığında,  π(p)+  π(1-p)<1 eşitsizliğinin varlığını koruyacak kanıtlar  
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vardır. Örneğin, 1 ve 2'inci problemleri ele alalım. Bu problemlerin 
teorik çözümü olarak, 
v(2400)> π(.66)v(2400)+ π(.33)v(2500) (5.27) 
ve bu kısaltılırsa,  
(1-π)(.66))v(2400)> π(.33)v(2500) (5.28) 
elde edilir. Fakat, gözlenen tercihler, ikame hükmünün (substitution 
axiom)
(9) ihlal edildiğini göstermektedir ve bu tercih, 
π(.33)v(2500)> π(.34) (5.29) 
şeklindedir. Bu ise, 
(1-π)(.66))>π(.34) ifadesinin doğru olduğunu gösterir.  
O halde, 
π(.66)+π(.34)<1   (5.30) 
ifadesi doğrudur. Bu önerme, umut teorisinin temel varsayımıyla 
uyumludur. 
Gözlenen bu kısmi kesinlik hali (subcertainity) yapılan 
tercihlerin olasılık değişmelerine karşı daha az hassas olduklarını 
göstermektedir. 
Kısmi oransallık (sub-proportionality) karar ağırlıkları için geçerli 
bir diğer hükümdür. Buna göre, ikame hükmünün ihlali (substitution 
axiom) aşağıdaki kuralı geçerli kılar.  p,q>0 ve r≤1 olmak üzere, eğer 
(x,p), (y,pq)'ya denk ise (veya ikisi farksız ise), (x, pr), (y,pqr)'a tercih 
edilmez. Umut teorisi içinde bu hüküm kolaylıkla kanıtlanabilir. 
                                                           
(9) Kahneman ve Tversky ikame hükmünü (substitution axiom) bağımsızlık hükmü 
(independence axiom) ile eş anlamda kullanmaktadır. İkanme hükmüne göre eğer A, 
B'ye tercih ediliyor ise, (A,p)>(B,p), yani A'nın herhangi bir stokastik bileşimi B'nin 
herhangi bir stokastik bileşimine tercih edilir. Bağımsızlık hükmü de aynı anlamı 
taşımaktadır.  
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V(x,p;y,q)= π(p)v(x)+ π(q)v(y) (5.31) 
denkleminde 
π(p)v(x)= π(pq)v(y)   (5.32) 
farksızlığı verilen tanım içinde, 
π(pr)v(x)≤ π(pqr)v(y)   (5.33) 
eşitsizliğinin yazılmasına olanak verir. Bu ise, 
π(pq)/π(p)≤ π(pqr)/π(pr) (5.34) 
anlamındadır.
(10) Bu nedenle, sabit oranlı olasılıklar için, bu oranlara 
karşı gelen karar ağırlıkları, olasılıklar yüksek olduğunda, olasılıklar 
düşük olduğundan daha çok bire yakındır. Karar ağırlıklarının bu 
hükmü, kısmi oransallık olarak adlandırılır. Kısmi oransallık hükmü 
karar ağırlıkları fonksiyonunun yapısı üzerine önemli bir kısıt getirir. 
Bu kısıt log(π)'nin dışbükey (konveks) fonksiyon olmasıdır.
(11) Kısmi 
oransallığın logaritmik olarak tanımlanması değişmezlik (invariance) 
hükmünün sağlanması anlamındadır. 
Eğer, tercihleri sıralayan ilişkiler doğrusal olarak 
dönüştürüldüğünde sıralama değişmiyorsa, tercihleri belirleyen 
ilişkiler  halleri meydana getiren durumlardan bağımsızdır.  Şekilsel 
olarak, eğer π(p)>p ise ve π, (0,1) aralığında monoton ve sürekli bir 
fonksiyon ise, kısmi oransallık hükmü altında  π(rp)>rπ(p), 0<r<1 
yazılabilir. Bu dönüşüm, kısmi oransallık hükmünün ikincil dereceden 
toplanabilirlik hükmünü içerdiğini göstermektedir. Bütün bu 
                                                           
(10) v(x)/v(y)=π(pq)/ π(p) ve v(x)/v(y)≤ π(pqr)/ π(pr) dır. 
(11) Burada logaritmik dışbükeylik kısıtının olasılıkların doğrusal dönüşebilirliğine 
olanak tanıdığı için gerekli görüldüğü düşünülebilir. Ancak, bu kısıt, ayrıca, karar 
ağırlıkları toplamından arta kalan ve karar vericinin subjektif taraflılığı olarak 
adlandırabileceğimiz değerin log normal dağılmasını gerektirir. Aksi taktirde dejenere 
bir dağılımın küçük veya eşit şeklinde tanımlanan karar ağılıkları toplamının birden 
büyük olmasına yol açar.  
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düzenliliklere rağmen, KT, karar ağırlıklarının uç-noktalar 
komşuluğunda tanımlanan bu düzenliliğe aykırı olarak, doğrusal 
olmayan davranışları sergileyebileceğini kabul etmektedirler. Bunun 
nedeni negatif bir olayın olma olasılığını, az da olsa, küçültmek için 
insanların daha büyük bedel ödemeye razı olmasıdır. Bu sonuç ise, 
yapılan tercihin daima stokastik olarak üstün bir tercih olduğu 
yolundaki hükmü ihlal eder. 
Riske karşı insan davranışını açıklamaya yönelik olan fayda 
teorisi, Allais'ın çelişki olarak gözlediği örneği yeniden tartışır. Allais'a 
göre, ilk turda (2500,.33; 2400) seçeneklerinden, 2400 seçeneğini 
seçen kişilerin, ikinci turda sorulan  (2500,.33; 2400,.34) 
seçeneklerinden çoğunlukla 2500 seçeneğini seçmeleri, beklenen 
fayda teorisinin ihlalidir. Umut teorisi, kendi açıkladıkları karar 
sürecinde böyle bir ihlalin olmadığını ileri sürmektedir. Ancak KT bu 
durumun bağımsızlık hükmünün bir ihlali olduğunu düşünerek, kendi 
teorilerinin bu ihlali kısmı belirsizlik (sub-certainity) hükmüyle 
açıkladığını ileri sürer.
(12) Buna göre, tercihlerde Allais'ın gözlemek 
istediği baskın (dominant) yapı umut teorisi düşüncesinde, ancak ve 
ancak, 
π(.33)/π(.34)>v(2400)/v(2500)>π(.33)/1-π(.66)   (5.35) 
ise gözlenir. Bu nedenle, bağımsızlık hükmünün ihlali kısmi kesinlik 
hükmü olan π(.34)<1-π(.66) eşitsizliği ile açıklanabilir. O halde, Allais 
tipi bir ihlal, pozitif iki getiriye bağlı değer ağırlıkları oranının, bunlara 
karşı gelen karar ağırlıkları oranı ile sınırlandırıldığı zaman 
gözlenecektir. Bu ise, beklenen fayda teorisinin bir ihlali olarak 
görülmektedir. 
                                                           
(12) Daniel Kahneman and Amos Tversky, Prospect Teory, İbid. s. 285.  
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KT'nın Allais çelişkisini beklenen fayda teorisinin dayandığı 
bağımsızlık hükmünün bir ihlali olarak tanımlaması, daha önce 
Allais'in kendi ifadesine yapılan gönderme hatırlanırsa, yanlıştır. 
Çünkü, Allais kendine gönderme yapılan bu çelişkinin bağımsızlık 
hükmünün bir ihlali olarak değil, lokal fayda fonksiyonlarının 
dağılımıyla simgelenen indeksin risk alma eğilimiyle 
özdeşleştirilmemesinden kaynaklandığını ileri sürmektedir. O halde 
KT'nin kısmi kesinlik hükmü, Allais'ın lokal fayda fonksiyonlarının 
dağılımını oluşturan subjektif değerlemeden farklı bir algısal niteleme 
değildir. Burada bağımsızlık hükmü açısından önemli olan, lokal 
fayda fonksiyonlarının dağılımının veya KT'ce önerilen karar ağırlığı 
fonksiyonunun objektif olasılık dağılımından bağımsız olmasıdır. Eğer 
bir bağımlılık söz konusu ise, nedensellik yönü objektif dağılımdan 
subjektif yargıya doğru olmalıdır. Bunun tersi durumda bağımsızlık  
varsayımı ihlal edilmiş olacaktır. Nitekim, gerek Allais ve gerekse KT 
kendi açıklamalarında bu kurala uyarlar. Ancak, KT insanların riske 
karşı tavırlarının fayda fonksiyonu tarafından değil, kendi 
tanımladıkları değer ve karar ağırlığı fonksiyonlarınca ortaklaşa 
belirlendiğini ileri sürerler.
(13) Ancak, insanların risk altında, hal ve 
durumları psikolojik olarak algılamaları ve bunlara karşı tepki 
oluşturmaları hala psikofizik veya psikometrik ölçüm kurallarıyla tutarlı 
bir  şekilde açıklanamamaktadır. Bu anlamda, umut teorisi yeni bir 
teori olmaktan çok, kapalı  şekilde tanımlanan fayda fonksiyonunu 




                                                           
(13) İbid. s. 285.  
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5.3 PİŞMANLIK TEORİSİ 
Kahneman ve Tversky'nin umut teorisi'ne karşı Looms ve 
Sugden(LS) alternatif teori olarak pişmanlık teorisini(regret theory) 
tartışmaya açmışlardır.
(14)  
Hatırlanacağı gibi umut teorisi, beklenen fayda teorisine (BFT) 
yönelik eleştiriyi dört ana başlık altında tartışır. Bunlardan ilki kesinlik 
etkisidir(certainty effect). Kesinlik etkisi, BFT'nin dayandığı stokastik 
üstünlük hükmünün bir ihlalidir. İkincisi, yansıma etkisidir (reflection 
effect). Bu pozitif getiriler arasında yapılan tercih sıralamasının bu 
getirilerin negatif uzaydaki yansıması olan kayıplar söz konusu 
olduğunda tersedönüşmesi durumudur. Üçüncüsü, çerçeve etkisidir 
(fraiming effect). Çerçeve etkisi, alternatifler arasında tercih yapılırken 
bütüne ait bazı parçaların algılanmamasının verilen karar üzerine 
yarattığı etkilerdir. Bu nedenle, insanların aynı duruma ait değişik 
konumlardaki değerlendirmeleri, algısal farklılıklara dayalı olan farklı 
tepkileri içerebilir. Dördüncüsü, Allais çelişkisidir. Ancak, KT bu 
çelişkiyi bağımsızlık hükmünün ihlali olarak ele alır. Oysa, çelişki riske 
karşı gösterilen tepkidir. Bu nedenle, çelişki kesinlik etkisi içinde 
düşünülmelidir. 
Loomes ve Sugden, riske karşı gösterilen bazı tepkilerin 
geleneksel BFT içinde ele alınabileceğini, ancak, kesinlik etkisi, Allais 
çelişkisi ve çerçeve etkisinin hiçbir şekilde bu teoriyle 
bağdaştırılamayacağını ileri sürmektedir. Allais çelişkisiyle anlatılmak 
istenen bağımsızlık hükmünün ihlali ise, bunu BFT ile bağdaştırmak 
zordur. Ancak, Allais'in kendi ifadesine dayanılarak ileri sürülen 
                                                           
(14) Graham Loomes ve Robert Sugden'in "Regret Theory: An Alternative Theory of 
Rational Choise Under Uncertainity," The Economic Journal, V.68, N.2, 
92(December, 1982), s.815-824.  
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bağımsızlık hükmünün bir ihlali değil ise, bunun BFT ile 
bağdaştırılabileceği Allais tarafından gösterilmiştir. 
Kesinlik ve çerçeve etkisini hatta tepki modu etkisini BFT ile 
bağdaştırmak olanaklı değildir. Çünkü, BFT tercihlerin hallere ve bu 
halleri oluşturan durumlara bağlı olmaksızın yapılabileceği savına 
dayandırılmaktadır. Oysa, bu etkiler, hal ve durumlar aynı olsa bile 
onların algılanmasındaki farklılıklar nedeniyle tercih sıralamalarında 
değişme gözlenebileceğini göstermektedir. Bu gibi psikofizik algısal 
farklıkların lokal fayda fonksiyonları içinde düşünülmesi olanaksızdır. 
Çünkü, Allais tarafından lokal fayda fonksiyonları riske karşı oluşan 
tepkilerin dağılımı ile ilişkilendirilmiştir. 
BFT'nin insan davranışlarını açıklamada yetersiz olması üzerine 
kurulan umut teorisi’ne karşı oluşan tepki, pişmanlık teorisi’nin 
gelişmesine yol açmıştır. Pişmanlık teorisi, umut teorisi’nden farklı 
olarak her halin olma olasılığı p j'nin  karar verecek birey tarafından 
bilinmesi halinde objektif olasılık olarak değerlendirilmesi gerektiğini 
ileri sürmektedir. Ancak, bu olasılık kişi tarafından bilinmiyor ise, onun 
bu halin olması için gösterdiği inanç ve güveni içeren subjektif bir 
değerin karar sürecine katıldığı kabul edilmektedir. 
İnsan, belirsizlik halinde, olasılıklar çerçevesinde bir eylem 
(action) seçer. Seçilen i'ninci eylemin j halinin oluşması durumundaki 
sonucu xij'dir. Ancak, xij kişinin başlangıç servetinde bir artış meydana 
getireceği gibi, bir azalış da meydana getirebilir. Bu bağlamda teori, 
karar sürecinde hallerin ve bunları meydana getiren durumların 
değişebileceğini göz önüne almaktadır. Ayrıca, her eylemin sonucunu 
bir kazanç veya kayıpla özdeşleştirerek simetrik yansımaların 
yapılacak tercih içinde düşünülmesine olanak tanımaktadır. Birden 
fazla eylem aynı sonucu doğurabilir. Bu nedenle Ai gibi farklı eylemler  
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xij gibi aynı sonuç ile ilişkili olabilecektir. Teori pi olasılıklarını veri 
olarak ele alır. Bu anlamda pişmanlık teorisi’nde Bayesgil öncel 
olasılıklara benzer anlayışta bir subjektif olasılık düşüncesinin var 
olduğu ileri sürülebilir. 
Teorinin başlangıç noktası seçimsiz fayda fonksiyonu 
(choiceless utility function) C(.)’dir. Seçimsiz fayda fonksiyonu, 
algılanabilir her sonuca reel değerde bir fayda indeksi atfeder. Teori, 
seçimsiz fayda kavramını klasik "fayda" kavramına benzer nitelikte 
tutar. Bu bağlamda seçimsiz fayda, bir arzunun tatmininden doğan 
psikolojik bir hazdır (pleasure). 
Belirgin olmayan bir durum için, A1 ve A2 eylemlerinin seçilebilir 
eylemler olduğunu düşünelim. Eğer A1 eylemi seçilir ise, oluşacak j 
hali x1j sonucunun ortaya çıkmasına neden olacaktır. Eğer A2 eylemi 
seçilir ise x2j sonucu oluşacaktır. Bu durumda psikolojik haz sadece 
x1j'nin yapısına bağlı olmayıp, x2j'nin de yapısına bağlıdır. Eğer x2j, 
x1j'den daha fazla arzu edilen sonuç ise, insan x1j sonucuna ulaşması 
halinde bir pişmanlık duyacaktır. Çünkü bu insan, farklı bir seçim 
yapsaydı, şimdiki durumu daha iyi olacaktı. O halde x1j'den elde ettiği 
haz, x2j'i kaybetmesi sonucu oluşacak pişmanlık kadar azalacaktır. 
Eğer, x1j daha fazla arzu edilen ise, bu durumda x1j'nin elde edilmesi 
sadece x1j'nin taşıdığı haz kadar keyif vermeyecek, fakat doğru karar 
vermenin getirdiği başarı duygusu ile insan daha büyük bir hazla yeni 
bir sevinç (rejoice) yaşayacaktır.  İnsan, seçeceği eylemlerinde 
duyacağı pişmanlığı en aza indirme gayreti içindedir. Çünkü, 
pişmanlık daima algısal bozukluğa yol açmaktadır. 
Örnek olarak, gelir vergisi uygulamasındaki değişiklik nedeni ile 
vergi olarak fazladan ödeyeceğiniz yüzmilyon lira ile at yarışlarında 
kaybedeceğiniz yüzmilyon lira arasında hissedeceğiniz pişmanlık  
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duygusu farklıdır. At yarışında kaybedilen para için duyulan 
pişmanlık, vergi olarak ödenen para için duyulan pişmanlıktan pek 
çok kişi için daha fazladır,
(15). çünkü, at yarışında kaybedilen para, 
kazanma hali ile birlikte akılda bir anlam kazanmaktadır. Bir başka 
örnekte piyangodan kazanılan paradır. Aylık maaşı yüzmilyon lira 
olan kişinin, maaşını aldığında duyduğu haz, bu kişinin piyangodan 
kazandığı fazladan bir  yüzmilyon liranın yarattığı hazdan azdır. 
Pişmanlık ve sevinç gibi iki asimetrik insan duygusu, bu teorinin 
tanımladığı düzenlenmiş fayda fonksiyonu (modified utility function) 
ile işlevsel bir içerik kazanmıştır.  İnsanın Ai eylemini Ak eylemine 
tercih ettiğini ve hallerin durumunun veya dışsal çevrenin konumunun 
(state of the world) j’ninci halde olduğunu varsayalım. Ai eyleminin 
sonucu xij ve diğer eylemin seçilmesi halinde sonuç xkj ise, Ai eylemi 
için seçimsiz fayda fonksiyonu C(xij) ve seçimsiz fayda cij ve Ak için 








M(.), sıralı seçimsiz fayda indeks çiftlerine bir reel değer indeksi 
(real-valued index) atfeden fonksiyondur. Bu nedenle, m
k
ij ve cij 
arasındaki fark, duyulan sevinç veya pişmanlığın insanın faydasında 
oluşturduğu çoğalma veya azalmaya karşı gelmektedir. Sevinç ve 
pişmanlık gibi duyusal iki değerlemeyi bu şekilde formüle ederken, 
kişinin sezişlerinin, (sensations) olan ve olabilecek sonuçlar ile ilişkili 
seçimsiz faydaya bağlı olduğu varsayılmaktadır. Bu bağlamda, 
sonuçların sezişlere etkisi olabilecek hiç bir karakteri dikkate 
                                                           
(15) Looms ve Sugden bu örneği yüz pound olarak verir. Algısal yanılgı yaratmamak 
için, sayılar, yazar tarafından Türk lirası olarak aktarılmıştır.  
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alınmamaktadır. O halde eğer cij=ckj ise, m
k
ij= cij  dir. Bu ise, meydana 
gelen sonucun alternatifi ile aynı faydayı veya zevki uyandırdığı 
anlamındadır. Bu durumda, kişi için bir pişmanlık veya sevinç söz 
konusu olamaz. Pişmanlık teorisi beklenen fayda maksimizasyonu 
ilkesini korumaktadır. Bu nedenle, Ai eyleminin Ak eylemi ile 


















k ise, Ai, Ak arasında farksızdır. Looms ve Sugden 
beklenen fayda maksimizasyonunu rasyonellik ilkesini korumak için 
pişmanlık teorisi’nde sürdürdüklerini ifade etmektedirler.
(16). 
Madem ki insanlar seçimsiz faydaları karşılaştırarak bir reel 
değer indeksi oluşturuyorlar, o halde, seçimsiz fayda farkını içerecek 
bir pişmanlık-sevinç fonksiyonu R(.) tanımlanabilir. 
m
k
ij= cij+R(cij-cik)   (5.38) 
R(0)=0 ve R(.) azalmayan (non-decreasing) bir fonksiyon olsun. 
Eğer her “ε“ için R(ε)=0 ise, pişmanlık teorisi, fayda teorisi ile aynı 
sonucu verir. 
Eğer, kişi, Ai ve Ak gibi iki eylem arasında seçim yapacak ise, 
her iki eylemden doğacak beklenen modife edilmiş faydaları 
(expected modified utility) karşılaştırarak bu eylemler arasından 
seçim yapacaktır. O halde her iki eyleme ilişkin reel değer indeksi 
(real value index)  
m
k
ij= cij+R(cij-cik) (5.39) 
                                                           




kj= ckj+R(ckj-cij) (5.40) 
olarak tanımlanabilir. 





k olmasını gerektirir ki, bu; 
sum(j=1,n) pj(cij-ckj)+R(cij-ckj)-R(ckj-cij)≥0   (5.41)  
olması demektir. Bu ise, 
sum(j=1,n) pj(cij-ckj)+R(cij-ckj)-R(-(cij-ckj)≥0 (5.42) 
yazılmasına olanak tanır. 
O halde yapılacak seçim, p olasılık düzeyinde seçimsiz fayda 
fonksiyonunda Ai eylemi sonucu kazanılacak getirinin yarattığı sevinç 
ile alternatif eylemin getirisini kaybetmenin yarattığı pişmanlık farkının 
pozitif olduğu alanı içerecektir. Eğer, sevinç/pişmanlık fonksiyonunu 
etkisiz kılan bir değer var ise, pozitiflik hükmü pj olasılığında (cij-ckj)=ε 
farkının pozitif olmasını zorunlu kılar. Burada R(ε) ve R(-ε) kazanç ve 
kayıp uzayında simetrik olarak işaretlenmiş sevinç/pişmanlık 
değerleridir. Eğer ε≥0 değeri biliniyor ise, her iki fonksiyona ait değer 
biliniyor demektir. Eğer, (5.42) numaralı denklem negatif ise, Ak 
eylemi Ai eylemine ve buna bağlı olarak Xk sonucu Xi sonucuna tercih 
edilecektir. R(0)=0 olduğunda ne pişmanlık ne de sevinç söz 
konusudur. Hatırlanacağı üzere pişmanlık fonksiyonunun sıfır olması, 
algılanabilir farkların sıfır olması demektir. Bu durumda, cij=ckj dir. O 
halde, daha önce tanımlandığı gibi, m
i





k olur.  O halde kişi Ai ve Ak eylemleri arasında 
farksızdır ve bu eylemlerin sonuçları konusunda farksız kaldığı bir 
seçimsiz fayda düzeyi vardır. Her iki eylemin sonuçlarının yaratacağı 
seçimsiz faydaları e şit kılacak bir ortalama olasılık yargısı, ki bu 
subjektif bir algıdan kaynaklanacaktır, bu eylemlerin sonuçlarının  
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olması için gerekli hallerin durumlarıyla ilişkili bir olasılık değeriyle 
karşılaştırılabilir. Bu pj olasılığı her iki eylemin birbirinden bağımsız 
olması ve j halleri üzerinden toplamlarının bir olması nedeniyle, 
0<λ<1 sabiti üzerinden tek bir p olasılığı cinsinden ifade edilebilir. O 
halde bu olasılık üzerinden, "p1=λp" ve "p2=p" doğrusal dönüşümü 
yapılabilir. 
Pişmanlık teorisi stokastik tersedönüşüm olarak adlandırılan 
transitivite ihlalini içerecek şekilde beklenen fayda teorisini yeniden 
formüle eder. Ancak BFT geçişli olmayan tercihler üzerine 
oturtulamayacağından, pişmanlık teorisi yeni bir fayda teorisi olarak 
kendini ortaya koymaktadır. Teori, tercihlerde gözlenen 
tersedönüşümleri açıklarken, daha önce değinilen olasılık denkliği 
(probability equivalence) kavramını kullanır. Bu nedenle, insanın 
eylemlerinden ötürü aklında oluşturacağı sevinç ve pişmanlığı e şit 
kılacak bir subjektif olasılık değerinin var olduğu düşünülür. 
1≤p<0 ve 1<λ<0 olmak üzere, Xi=(x1,λp) ve Xk=(x2,p) iki 
birbirinden bağımsız getiri olsun. Eğer p=p olması halinde, XiIXk 
kılacak bir p olasılığı var ise, kesinlik etkisi olarak bilinen 
tersedönüşüm gözlenir. Eğer, x1>x2>0 ise, p<p  ⇒ X i>Xk nin 
gözlenmesine neden olur. Eğer, p>p ⇒ Xi<Xk şeklinde gözlenir. 
Pişmanlık teorisi, iki getiriyi eşit kılan subjektif bir olasılık 
denkliği noktasından hareketle objektif olasılığın bu değerden küçük 
veya büyük olmasına göre yapılan seçimlerin sıralandığını ileri sürer.  
p olasılığı olasılık kurallarına bağlıdır. Fakat, p’ın  p den bağımsız 
olarak oluştuğu düşünülmelidir. p olasılığı objektif kurallara bağlı 
olarak  şekilleneceği gibi, kişi tarafından önceden bilinen subjektif 
yargıları da içerebilir. Ancak, karar ağırlıklarında olduğu gibi, toplamı 
birden küçük olmalıdır.  p objektif olasılığı oluşturan dağılımdan  
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bağımsız olmak zorundadır. Bu hükümler kapsamında pişmanlık 
teorisi’nde bağımsızlık hükmünün ihlali sözkonusu olmamaktadır. 
Kahneman ve Tversky'nin (5,6) ve (9,10) numaralı problemleri 
pişmanlık teorisi içinde şu şekilde açıklanmaktadır. 
x5=(4000,.80) seçeneğine karşı X 6=(3000, 1.0) seçeneği 
sunulduğunda X6PX5  beklenen fayda teorisine göre riskten kaçınan 
bir seçimdir. Oysa, X9=(4000,.20) seçeneğine karşı X 10=(3000,.25) 
seçeneği verildiğinde X9PX10 seçimi beklenen fayda teorisine göre 
risk alan bir seçimdir. Kişilerin riske karşı tavırları, BFT içinde 
değişmez varsayıldığından, bu farklı iki seçim teorinin açıklayamadığı 
bir çelişkidir. Çünkü, teorinin dayandığı transitivite, açığa vurulan 
tercihlerde gözlenememektedir. 
Pişmanlık teorisi kendi model düşüncesi içinde bu çelişkinin 
olağan olduğunu, çünkü, kişilerin yapacakları seçim için gerekli 
eylemi belirlerken beklentilerini vazgeçtikleri eylemin sonucu ile 
birlikte değerlendirecekleri düşüncesini ortaya koyar. 
Pişmanlık teorisine göre, bu problem yeniden formüle edilirse, 






O halde 0<λ<1 koşulunu sağlayan bir λ=.80 değeri, 0<p≤1 
koşulunu sağlayan bir p olasılığı ve XiIXk koşulunu sağlayacak bir p 
olasılığı vardır ve örnekte bu olasılık .25<p<1.0 olarak tanımlanabilir.  
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O halde, olasılık denkliği olarak adlandırılabilecek bu sayı .25'den 
büyük ve 1.0'dan küçük bir sayıdır. Her iki getiri pozitif olduğundan, 
birinci örnekte p>p ⇒ X6PX5 ; p<p ⇒ X9PX10 anlamındadır. 
Burada p, Herhey ve Scoemaker'ın olasılık denkliği kavramına 
denk düşen ve kişi tarafından kesinlik denkliği oluşturacak subjektif 
bir olasılık değerlemesi olarak anlaşılmalıdır.
(17). O halde pişmanlık 
teorisi, stokastik problemlerde gözlenen transitivite ihlallerini 
açıklayabilmektedir. Ancak genel anlamda bağımsızlık hükmünün 
ihlali bu teoride göz ardı edilmektedir. Çünkü, p'ın oluşumu ile p'nin 
oluşumu arasındaki ilişki belirsizdir. p, p'nin alt ve üst sınırı 
tarafından kısıtlanmaktadır. O halde, p, p'yi oluşturan nedenler 
tarafından sınırlandırılmış bir değerdir.  p, kendi etrafında dağılımı 
simgeleyen bir ortalama olarak düşünüldüğünde, bu dağılımın p'nin 
dağılımını belirleyen nedenler ile ilişkisi umut teorisi çerçevesinde 
tanımlanmaya çalışılmıştır. Ancak, pişmanlık teorisi böyle bir ilişkiyi 
tanımlamaktan kaçınmıştır. 
Ayrıca, olasılık dağılımı bilinmeyen haller için bu teorinin bir 
tahmin etme gücü yoktur. Bu nedenle, teori kolayca 
yanlışlanabilmektedir. Ancak, objektif olasılıkların bilinmediği hallerde, 
insanların yaptıkları seçimlerden yola çıkarak, onların subjektif 
olasılıklarının  şekillendiği seçimsiz fayda fonksiyonları hakkında bir 
bilgi elde edilebilir. Ancak, bu savunma tutarlı değildir. Çünkü, 
insanların yaptıkları seçimler, onların aklındaki öncel sıralı tercih 
setine ait bir bilgi içermeyecektir. 
Pişmanlık teorisi, içerdiği basit yapısıyla insanın subjektif 
yargılarının verdiği kararlarda veya yaptığı seçimlerde etkili olduğunu 
göstermesi açısından önemlidir. İnsan davranışlarını açıklayarak 
                                                           
(17) Hershey and Schoemaker, İbid.  
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bireysel bir talebe ulaşma çabası içinde olan iktisat bilimcilerin ve 
benzer nitelikteki meslek gruplarının aynı tabanda düşünmekle 
birlikte, başlangıç noktalarının farklı olduğu  teorik bir çözümleme 
içinde oldukları görülmektedir. İktisat bilimcilerin "fayda" diye 
tanımladığı subjektif öğe, karar sürecine katılmaktadır. Çünkü, objektif 
olasılık, beklenen değerin tahmininde etken bir rol üstlenmişken, bu 
değerin kişi için ifade ettiği anlam, "fayda" kavramı içinde 
nitelenmiştir. O halde, beklenen fayda, yani subjektif algıların içerildiği 
fayda, objektif değerin kişi için indirgenmiş/arttırılmış bir ifadesi 
olmaktadır. 
Gerek umut teorisi ve gerekse pişmanlık teorisi, gözlediğimiz 
fizik dünyadan yola çıkarak oluşturduğumuz beklentiler arasında 
yapılacak tercihleri, bir subjektif faktör üzerinden yeniden 
değerlendirdiğimizi kabul etmektedir. O halde, subjektif bir 
indirgeme/arttırım oranı (subjective discount/augmentation factor) bu 
teorilerde subjektif olasılık olarak karşımıza çıkmaktadır. O halde 
bütün bu teorilerin başlangıç noktası, insanın subjektif algılarını 
rasyonel karar süreci ile bütünleştirmektir. Belli varsayımlara ve 
düzene uyulmaması halinde, bu bütünleştirmeyi oluşturan ortak bir 
kural ortaya konulamamaktadır. Ortak bir kural varsayıldığında ise, bu 
bütünleşmeden yola çıkarak insanın vereceği kararlar önceden 
tahmin edilememektedir. Gözlenen ihlaller özele indirgenebilecek 
aykırı durumlar olmaktan çok, ileri sürülen teorilerin genellemelere 
engel hükümlere dönüştüğü görülmektedir. Eğer iktisat bilimi bireysel 
özgürlüklere dayalı bilim dalıysa, kurallı davranışları içeren rasyonellik 
hükmü bu özgürlükle çelişmektedir. Eğer, özgürlük düşüncesi 
önceden yazılı bir kurala uymayı bir ön şart olarak ortaya 
koymuyorsa, irrasyonellik gözlenebilir bir olgudur.  Ancak bu anlamda  
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bir irrasyonellik, iktisat biliminin öngörüleriyle çelişmez. Bu içerikte 
olmasa bile pişmanlık teorisi bu olguyu desteklemektedir.
(18). 
İktisat bilimcilerin "fayda" olarak adlandırdıkları ve ölçmekte 
zorlandıkları değer, psikolojik bir duygudur (sensation). LS bu 
duyguyu pişmanlık ve sevinç olarak adlandırır. Oysa psikolojik 
araştırmalar insan duygularının bu iki duygu ile özdeşleştirilmesinin 
zorluğunu göstermektedir. Çünkü, üst üste tekrarlanan pişmanlıklar 
veya üst üste tekrarlanan sevinçler olayları yanlış algılamaya yönelik 
ilizyonlar için bir zemin oluşturmaktadır. O halde insanın sezişleri 
sonucu ortaya çıkan seçimlerini salt bu iki duyguya bağlamak yeterli 
değildir. Sadece bu iki duyguyu bile ele alsak, bunların olma sıraları 
ve sıklıkları, bu sıraların ortaya çıktığı çerçeve bu davranışların 
şekillenmesinde etkilidir. Örneğin, üç kez ard arda pişmanlık duyan 
bir insan, yapacağı dördüncü seçimde aklındaki  p değerini 
değiştirerek duyacağı pişmanlığı ortadan kaldırmaya çalışabilir. 
Ancak, yine pişmanlık duymasına yol açacak bir sonuç ile karşı 
karşıya kalır ise, bu kez algısal bir sabit kuramamanın sıkıntısını 
yaşayacaktır. O halde pişmanlık teorisi’nde bir tür algısal sabit olarak 
ortaya konan p bar değeri, subjektif bir niteleme olmakla birlikte, 
duyulacak pişmanlığı en aza indirecek bir değer gibi ele alınmaktadır. 
Oysa, p için böyle bir niteleme yapmak olanaksızdır. Çünkü, p’ın 
simgelediği dağılımın tepki moduyla, olayı oluşturan objektif dağılımın 
tepki modunun eşleşmesi rastsal olmak zorundadır. Bağımsızlık 
hükmünün felsefesi içinde bu olgu yatmaktadır. Zaten bu nedenle LS 
fayda analizinin çok önemli bu hükmünü, denklik hükmü (equivalance 
axiom) olarak adlandırırlar.
(19). LS'e göre rasyonellik veya irrasyonellik 
karar ile ilgili bir kuraldır. Her karar bir eylemi içerir ve her eylem   
                                                           
(18) Graham Looms and Robert Sugden, İbid. s.819. 
(19) İbid. s.818.   
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kendi nedeni olan koşularda bir sonuç doğurur. Bu nedenle sonuç, 
sadece bir sonuçtur.
(20). Bu anlamda LS teorilerinin normatif analize 
olanak tanıdığı savındadır. Ancak, bu olanağın beklenen fayda 


















                                                           
(20) İbid. s.820. LS Zaten bir eylemi diğerine tercih etmek diye bir düşüncenin kendi 
teorileri içinde söz konusu olamıyacağını ileri sürmektedirler. Onlara göre Bir eylemi 
seçmek, alternatif diğer eylemi redetmek anlamındadır. O halde eylemler arasında 
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Diadic(dyadic), 20,22 
   diadik yapı,102 
Dissal fiyat,67 
Doğal bilim dalları, 1 
Doğal denge, 22 
Doğru, 22 
Doğrulama prensibi,28 
Doğruluk (accuracy), 23 




Dönüşsüz (lük) (acyclicity), 105,114 
   öncel  sıralanmış dönüşsüz 
(preordered acyclical),106 
Dönüşüm,33-34 
   benzeşik,33 
   doğrusal,33 
   monotonik,33 
Doyum noktası (saturation,satiation 
point), 57,109-110 




   durağanlık hükmü,68-69,102-103 
Dürüst oyun (fair game),78-84 
Duygu,32 
Duygusal uyarıcı,92-93,95 
Duyu hücreleri (receptors), 44 
Duyu sinirleri (sensory nerves), 44   250
Duyusal yoksunluk (sensory 
deprivation),94 
Düzenli umut (regular prospect),220 
Eşik noktası(treshold),9-10,160 
Eşitlik ilişkisi,34 
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(maksimizasyon),26,54,109-112 
   global maksimum,109 
   lokal maksimum,110 














   beklenen  fayda,65,72-73,83-89,96-
103,109,125,141,151,215,237 
   biyolojik  (doğal) fayda, 
73,76,87,97,120 
   fayda haritası (utility map),115 
   gerçekleşen fayda,72,109 
   eş-fayda,farksızlık eğrileri,39,59-
62,143 
   ekonomik fayda,73 
   iktisadi fayda,53,97 
   marjinal fayda,54-56,63,68,71,82,86-
88,136 
   sayısal(cardinal,kardinal) fayda,53-
54,59,80,82,86,103,126,135,152,153 
   seçimsiz fayda,230 
   sırasal(ordinal) fayda (ordinal 
utility),58-59,86,103 
   ticari fayda,196 
Fayda analizi,115,198 
Fayda fonksiyonu,59-70,110-111, 
   beklenen fayda fonksiyonu,142 
   beklenen  modife  edilmiş fayda 
fonksiyonu,232 
   dolaylı fayda fonksiyonu (indirect 
utility function),118 
   düzenlenmiş fayda fonksiyonu 
(modified utility function),231 
   fayda maksimizasyonu,62-71,189 
   kısıtlanmamış fayda fonksiyonu,163 
   logaritmik fayda fonksiyonu,83,85 
   quadratik fayda fonksiyonu,142,145 
   psikolojik fayda,158 




   beklenen  fayda  teorisi  (expected 
utility theory),125-
142,155,160,162,213 
   çağdaş fayda teorisi,100-102 






   anlama ait sorunlar,2 
   bilgi sorunu, 2, 
   rasyonellik sorunu,2 
   varyasyon sorunu,2 
   yapıya ait sorunlar,2 




   fiyat bekleyişleri,111 
   fiyat tersedönüşümü,194,201 
   fiyat vektörü,115,201-202 
   göreli (nisbi) fiyat, 62,67,68,96 
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sıralanmamış (unordered), 
107,121,177 
Gelecek alışverişi (future trading),148 
Gelecek,76 
   geleceğe yönelik beklenti,141 
Geleneksel analiz,68,87 
Genel yerdeğiştirme (common 
shift),167 
Genelleştirme etkisi (commonality), 
189-195- 
   genelleme,189-190 
Genetik,72 
   genetik bağımsızlık,138   251










   grup üstün denge,177 
Grup, 21,34 
   grup baskın seçim,132 
   grup çıkarı,52 
   grup normu,85,92 
   grup objektif,42 
   grup tercihi,113 
Güç (power),85 
Güvenilirlik (reliability),41 
Güvenlik eğilimi indeksi (indeks of the 
propensity for security),159 
   riske karşı nötür,159 
   risk alma eğilimli,159 
   riskten kaçma eğilimli,159 
Hadar,J.(ad),167 
Hallerin durumu (state of the 
worlds),109,211,231 
   halleri  belirleyen 
durumlar,201,227,229 
Hareket sinirleri (motor nerve),45 
Haz (pleasure),45,46,73 
Hedonistik düşünce,4553,111 




Homeostatik denge (homeostatis), 
20,30,74,86,121 
   biyo-doğal denge, 21 
   biyolojik denge, 21 
   biyo-ekonomik denge,31 
   cebri (coersive) denge,121 






İçerik etkisi (context effect),206 
İdeoloji, 1,2,22 
   ideolojik propoganda,2 
İkame hükmü (substitution axiom),224 
   ikame edililir (substitute),112 
İkili seçim (binary choise), 59 
   ikili ilişki (binary relations),102 
İkıncı derece stokastik üstünlük 
(second degree stochastic 
dominance),168 
İkinci en iyi denge (second best),177 
İkincil dereceden toplanabilirlik 
(subadditive),223,225 
İkincil kesinlik (subcertainity),220 




   doğal denge,191 









   insan  davranışı, 59,125,136,173-
179,207 
   insan duyguları,101 
   neoklasik  iktisadi  düşüncede 
insan,198 
   riske karşı insan psikolojisi,158 
İptal (cancellation),219 
İrrasyonellik,120,194,237,238 
İslem sonuç ilişkisi,14 
İsomorfik eşleme,ilişkilendirme,43,84 
   isomorfik ilişki,197 
İsomorfizm, 10,15-19 
İsotonik yapılanma,35 
   sıra koruyan grup (order preserving 
group),35 
İsteğin yoğunluğu (strenght of 
preference),137-139 
İyi yönetilme,52 
İyilik (felicity, good),46-49 
İzalasyon,92-95,97 




Kapsam etkisi (domain effect),206 
Kapsama alanı (scope), 23 
Karar ağırlığı,170,220,221,223 
Karar süreci,200-210 
Kararlı denge (stabilite),67 
Kardinal eşvaryasyon (cardinal 
isovariation),159 





Kesinlik etkisi (certainity effect),172-
174,228 
   kesinlik  denkliği (certainity 
equivalence),206-213 
   kesinlik hali,157,168,203 
   kesinlik hükmü, 189 
Kimya, 1 
Kısmen sıralanmış sistem (partially 
ordered),40 
Kısmi kesinlik (sub-certainity),224 






Kullanım değeri (value in use),56 
Kültürel katogorileşme,95 










Malların bölünebilir olması (divisibility), 
108 
Mantık, 1,17-19 
Mantıksal pozitivist (logical positivist), 
21,27 
Marjinal ikame (oranı)(marginal rate of 
substitution),71,111,112,115-119,171 




   matematiksel beklenti,82,159 
Matriks, 22 
Menger,K. (ad),56,85 




Mill,J.S. (ad), 48,52 




   tam monotonluk,150,162 
Moral değerler,52-55,75 




Mutlak (absolute) ,22,27 












   benzer olma,19 
   eşit olma, eşitlik,18,39 
   fizikötesi (metafizik) niteleme,30 
   nominal,34 
   psikolojik niteleme,26 
   psiko-biyolojik niteleme,26 
   rasyonellik nitelemesi,26-27 
   sembol(simge),18-32,96,101 
   soyut niteleme,32 
   tanımsızlık, 24 
   yarın,29-30 
Normlar, 47-48 
   grup normları,47-48 
Normatif, 21,24,26,96 
   normatif birlik, 21 
   normatif kültür, 20 
   normatif sıralama, 20 
   normatif sosyal ilişkiler, 20 
   normatif sembol,96 
   normatif teori,26 
   normatif yargı,202 
Nöropsişik,95 
Objektif dağılım, 30,120,147 
Objektif olasılık, 
25,26,67,76,130,133,154 




Olasılık denkliği (probability 
equivalance),206-212,234 
Olasılık,78 
   olasılığa bağlılık(stokastisim),2,74 
   olasılık dağılımı,202   253
   olasılık teorisi, 24,78-81,131 
   olasılık toplamı,81 
Olay (event), 24,30 
Ophelimity,59 
Optimal kaynak tahsisi,54 
Oransal eşleme,32 
Organizma-uyarıcı ilişkisi,4 
Orneklem uzayı, 24 





   ortalama-varyans portföy,142 
Oylama,141 
Oyun,84 
   oyuna katılım,81-85 




   aralık (interval), 34-35 
     aralıkların eşitliği (equality of 
intervals),40 
   basitleme süreci,38 
     eşitlik (equality),39 
     fark  eşiği noktası (differential 
treshold),39 
     mutlak  eşik noktası (absolute 
tresholds),38-39 
     oransal  eşitlik (equality of 
ratios),36,41 
     sıra (order),39 
     uyarıcının derecelendirmesi 
(stimulus rating),41 
   nominal,34 
   objektif ölçek,42 
   oransal (ratio), 34-35,39 
     temel  oransal  ölçel 
(fundamental),35 
     türetilmiş oransal ölcek (derived), 
35,36 
   sıra, sırasal (ordinal),34 
   sayısal ölçek,57 
Ölçüm,11,38,40,44 
Ölgunlaşma dönemleri (gestation 
lags),65 
Öncel olasılık (prior 
probability),146,147 
Öncel-inanç (prior beliefs),142 
Önerme, 20,27,28,29 
   anlamlı,27,29 




Öznel olasılık (subjectif probability),3 
Özveri (alturism),50,75,165 
Paradigma,14,23,200 
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Portföy çeşitlendirme (diversify),144-
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   positivist metodoloji,16 
   Viyana grubu,27,28,171 
Postsentral cortex-spina cord,33 
Pragmatik,74,95,96 
   pragmatik genelleme,14,105, 
   pragmatik ilişki,67,90,95 




   psikofizik ölçüm,160,188 
Psikolojik fayda teorileri,196-212 
Psikometri,36,57,227 









   dışsal rasyonellik,120-124 
   içsel rasyonellik,120-124 
   rasyonellik, 
27,59,73,88,109,114,123-125,157,188-
199,238 
     rasyonellik nitelemesi,207   254
     rasyonellik hükmü,73,157,164 
   rasyonel davranış, 51,114 
   rasyonel ilişki,139 
   rasyonel  inanç  derecesi  (rational 
degree of belief),150 
     mantıksal olasılık (logical 
probability),150 
   rasyonel seçim,92,142,177 
   teorik rasyonellik,172 
Reel değer indeksi (real value 
indeks),232 
Referans noktası,185 
   tepki modu odağı,187 
Rekabetçi piyasa(lar),108 
Risk alan, sever (risk taker,lover),143-
144 
Risk transfer yanılgı etkisi (biases due 
to stimuli levels),206 
Risk,79,143,145,149 
   içsel risk,145 
   dışsal risk,145 
   risk almasını seven,83,205 
   risk almasından kaçınan,83,205 
   risk eğilim indeksi,154,172 
   riske karşı tepki,203 
   risk ölçüsü,135-136,142-144 
   risk primi,137 
   risk tercihi,143 
Riskten kaçan,(risk averse), 135,142-
144,163 
   riskten kaçınma,214 
Roegen, N.(ad),45,46,55,124 
Russell,W.(ad),17,174 
Sabit dönüşüm parametresi,34-36 
Sabit oran,32,33 
Sabit oranlı olasılıklar,225 
Sabit tercih fonksiyonu (fixed 
preference function),171 
Safra,Z.(ad),178 




Say yasası (ad),111 
Sayı,31 
Sayısal eşleme,33 














   servetin satınalma gücü,30 
   servetin sabit olma koşulu,199-200 
Ses algılaması,90 
Sevinç (rejoice),230-234 




   simetrik bilgi,147,148 
   simetrik olay,186,210 
   simetrik yansıma,188,216,229 
Simgesel mantık,100-101 
Sınırlandırılmış Hessian Matriksi,69 
Sıralama sayıları (ordinal),16 




   anlamsal ilişki (semantic),11-14,175 
   nedensel ilişki,120-125 
   sözdizimsel  ilişki 
(syntactic),11,96,175 
   pragmatik ilişki (pragmatic)11-14 
Sosyal davranış,75 
   sosyal dayanışma,76 
   sosyal denge,45,53 
   sosyal motivasyon,85 
   sosyal normlar,47 
   sosyal takas,75 
Sosyo-ekonomik denge,95 
Sosyo-ekonomik yapılanma,123 
Sözcüklerin içerdiği anlamlar,7 
   soyut,8,9,17,18,49,111 
     soyut fayda,11-112 
   somut,8,17,18 
St.Petersburg çelişkisi (Paradoksu),76-
88,152-155,202 
   sıradan St. Petersburg çelişkisi,80-
84 











   subjektif dağılım, 25,30,120 
   subjektif  değerleme,algı,42,78,100-
102,104,237 
   subjektif denge,191 
   subjektif fayda modelleri,170 
   subjektif sıralama,204 
   subjektif  olasılık, 
24,25,67,149,160,210,237 
     toplanmaz  olasılık (nonadditive 
probability),148-150 
Subjektif,85,121,131,161 






   talep analizi,112-125 
   talep fiyat ilişkisi, 56 
   talep fonksiyonu,68-71,137 
      sıfırıncı dereceden homojen,119 
      negatif eğim,119-120 
      stokastik talep,140 
   talep teorisi,86-88,177 
   talep fonksiyonu,109-119 
       süreklilik,109 
   duragan talep,114 
Tam bilgi (perfect knowledge),87,88 
Tam bölünebilirlik, (perfect 
divisibility),61,200 
Tam ikame edilebilirlik (perfect 
substitution),61 
Tam tercih (strick preference),103-
107,113 
Tamamlayıcı (complement),110 
Tek-değerli (single valued),119 
Teorem, 19 
Teori, 23,27 
Tepki modu etkisi (response mode 
effect),179,183-189,206-208 
Tepki,37,38,44 
   algısal (perception),37 
   davranışsal (attidude),37 
   duygusal (sensation),37 
   tercihsel (preference),37 
   yargısal (judgment),37 
Tercih,59 
   azınlık tercihi,22 
   çoğunluğa dayalı tercih,122 
   tercihlerin  bağımsızlığı 
(independence of preferences), 87,150 
   tercihlerin optimizasyonu,59-64 
Tercihlerin açığa vurulması,103-110 
   tam olarak açığa vurulmuş tercih,103 
Tercihlerin değişmezliği (invariance of 
preferences),151,157,180,182 
   alfa hükmü,157,182 
   alfebetik sıralı tercihler,105,106 
   bağımsız tercih uzayı (seti),108 
   sayılabilir tercihler,105 
   süreklilik (continuity),127 
   tamamlanmış (complete) tercih 
seti,88-89,102,150,192 
      kapalı tercih seti,102 
   tamamlanmışlık (completness),126 
     ayrışık(alt) tercih setleri,108 
   tercihlerin 
sıralanması,102,103,109,119,137,150,
155,164,166,188 
      kısmi sıralama (partial 
ordered),107 
   tercihleri  farklılaştıran nedenler,119-
121 
   tercihlerin oluşması,88 
   tercihlerin oylanması,121,125 
   tercih seti,88,89-92,192,206 
      öncel  sıralı(preordered) tercih 
seti,102,106-108,120,124,188,199-202 
   tercihlerin simgelenmesi,100-103 
   tercihlerin gösterilmesi,102 







   azalan toplam fayda,57 
   toplam fayda fonksiyonu,57 
Toplanabilir farklar kuralı (additive 
difference rule),51 
Toplumun iyi yönetilmesi,52 
Tüketici artığı (surplus),57 
Tüketici davranışları teorisi,57,87 
Tüketici optimumu (dengesi),54-71 
Tüketici talebi,115 
Tüketici talep fonksiyonu,119 
Tüketici tercih yönü,60-63 
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Walras (ad),55 
Weber,M. (ad), 39,55,158 
   Weber oranı,9 




Yansıma (reflexive), 17,61,102,120 
Yansıma noktası (inflection point),164 
Yansımazlık (irreflexive),104 
Yansıtma etkisi (reflection 
effect),216,228 
Yapısal analiz,71 
Yarı tanımlanmış (positive semi-
definite),69 
Yarı-içbükey (strict quasi-concavity),70 
Yasa,48 
Yatırımcı,143 
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   iktisat biliminde,29-31 
   zamanlararası analiz 
(intertemporal),89 
   zaman-tutarlı (time consistent),125 
Zweifel,P.(ad),147 